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Forord

Narvaerende afhandling er indleveret til forsvar for ph.d.-graden ved
Det Erhvervsgkonomiske Fakultet ved Handelshgjskolen i Kgben-
havn. Afhandlingen er resultatet af min anszttelse som ph.d.-sti-
pendiat ved i fgrste omgang Juridisk Institut pd Handelshgjskolen i
Kgbenhavn siden hen ved Center for kreditret og kapitalmarkedsret
ligeledes ved Handelshgjskolen i Kgbenhavn.

Traditionen tro skal jeg i dette forord benytte lejligheden til at
takke de personer og institutioner, der har haft en szrlig betydning i
forbindelse med udarbejdelsen af ph.d.-afhandlingen.

I den forbindelse skal jeg fgrst og fremmest takke min vejleder pro-
fessor, lic.jur Lennart Lynge Andersen, der igennem hele perioden har
bistdet mig med s@rdeles kompetent vejledning og konstruktiv faglig
kritik pa et hgjt plan. Den vejledning, jeg har modtaget af professor
Lennart Lynge Andersen, har ikke alene haft vaesentlig betydning
for selve udarbejdelsen af afhandlingen, men har tillige forgget det
samlede udbytte af min ans®ttelse som ph.d.-stipendiat. Ligeledes
pa det mere praktiske plan har professor Lennart Lynge Andersens
assistance haft betydning med hensyn til overvindelse af ikke ubety-
delige bureaukratiske hindringer.

Dernest skal jeg takke alle ansatte pé Center for kreditret og ka-
pitalmarkedsret for det gode arbejdsmiljg og den konstruktive dialog,
der har prazget hele min anszttelsesperiode. En sarlig tak skal i den
forbindelse lyde til centersekretar, korrespondent Kirsten Espersen,
der har lagt en eksemplarisk indsats for dagen med hensyn til kor-
rekturl@sning.

Endelig skal jeg rette en srlig tak til lektor, ph.d. Christina D.
Tvarng, der ligeledes igennem hele perioden har ydet et vardifuldt
bidrag til mit arbejde gennem en kontinuerlig konstruktiv dialog, der
i et betydeligt omfang har forbedret det endelige resultat.

Afslutningsvis skal jeg takke Generalkonsul Einar Hgyvalds Fond,
der ydede et betydeligt bidrag til et lengerevarende studieophold ved
International Financial Law Unit, Centre for Commercial Law Studies
ved Queen Marys College, University of London.



Der er i det vaesentlige ikke taget hensyn til materiale, der er frem-
kommet efter den 15. oktober 2005.

Hellerup, november 2005.

Andreas Tamasauskas
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Kapitel 1
Erhvervslivets ldnoptagelse

1. Emnet

Emnet for nzrvarende afthandling er erhvervslivets ldnoptagelse. Om-
drejningspunktet for athandlingen er sdledes de aftaler og de vilkér,
under hvilke erhvervslivet i dag finansierer sig. Da afhandlingen alene
vedrgrer erhvervslivets /anoptagelse, er det umiddelbart klart, at den
finansiering, der finder sted gennem en forggelse af de respektive virk-
somheders egenkapital, ikke vil blive gjort til genstand for en n@rmere
analyse. En beskrivelse og analyse af hvorledes virksomheden kan
forgge sin egenkapital samt konsekvenserne for denne og indskyderne
hgrer rettelig hjemme i selskabsretten. En beskrivelse og analyse af
hvorledes virksomheder og personer kan f4 tilfgrt fremmedkapital, og
hvilke retlige instrumenter kreditgiverne i den forbindelse vil benytte
sig af, hgrer derimod hjemme i kreditretten.! Dermed er det ogsé klart,
at denne afhandling er en kreditretlig afthandling. Da det principielle
omréde for kreditretten imidlertid er s@rdeles omfangsrigt, er det
ikke bare hensigtsmassigt, men tillige ngdvendigt med en na@rmere
indsnavring af emnet.

I den forbindelse kan man indledningsvis sondre imellem den ka-
pital, eller kredit om man vil, der stilles til rddighed for erhvervsvirk-
somheder til brug for deres drifts- og anl®gsfinansiering samt den
kredit der ydes til fysiske og visse juridiske personer med henblik pa
en hovedsagelig ikke-erhvervsmassig anvendelse. Der kan séledes
pa det overordnede plan sondres mellem erhvervskredit og forbru-
gerkredit.?

1. Om kreditrettens opgave, se generelt Lynge Andersen & Werlauff. Introduktion til
kreditretten (2000) s. 15.

2. Denne sondring mellem erhvervskredit og forbrugerkredit er i overensstemmelse
med den i kreditaftaleloven anvendte definition af forbrugerkreditaftaler. hvoref-
ter der ifplge KAL § 1 foreligger en af loven omfattet (forbruger) kreditaftale nar
“...en erhvervsdrivende (kreditgiveren) vder eller giver tilsagn om at yde kredit som
led i sit erhverv, ndr den anden part (forbrugeren) hovedsagelig handler udenfor sit
erhverv”.
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Erhvervslivets lanoptagelse

Som titlen indikerer, vedrgrer denne afhandling udelukkende er-
hvervskredit.? Selv med denne indsnavring for gje er emnet imidlertid
stadig meget omfattende. Erhvervskredit i bred forstand spznder
séledes lige fra den finansiering, der tilvejebringes i form af leve-
randgrkredit/forudbetaling fra kunder, over den kredit, der ydes fra
banker og andre finansielle institutioner, til den kredit, der tilveje-
bringes af kapitalmarkedet, nar virksomheden eksempelvis udsteder
erhvervsobligationer. Bredden i erhvervskreditten tilsiger derfor, at
der foretages en yderligere sondring.

En s&dan kan foretages ved at tage udgangspunkt i, at selve kre-
ditbegrebet er et overbegreb, der dekker over flere forskellige for-
mer for skyldforhold, der kan vare opstaet pa varierende vis. Den
leverandgr, der leverer varer eller tjenesteydelser uden at forlange
kontant betaling fra sin medkontrahent, yder denne en kredit i form
af en henstand med betalingen. Denne form for kredit er karakteri-
seret ved, at kreditten alene udggr en biydelse, der ydes i tilleg til
hovedydelsen, som bestér i levering af varer eller tjenesteydelser.
Dette er én form for kredit. En anden form for kredit er den, hvor en
kreditgiver overlader en pengesum til en kredittager mod til gengld
at modtage et lgfte om tilbagefgrsel af denne likviditet pé et senere
tidspunkt, enten pa én gang eller i flere afdrag og som regel tillige
sammen med en rente af den udlante kapital.#

Uagtet at de to former for kredit principielt kan samles under
betegnelsen erhvervskredit, er der flere gode grunde til at sondre
mellem disse i fremstillinger af erhvervskreditretten. For det fgrste
er baggrunden for at yde de to former for kredit vidt forskellig. Den
leverandgr, der yder kredit til aftagerne af sine varer eller tjeneste-
ydelser, ggr det som regel ud fra en praktisk synsvinkel; at insistere pa
samtidig udveksling af ydelser er besvarligt at hdndtere i det praktiske
liv. Dernast ydes henstand med betaling ofte ud fra et gnske om at
fremme afs®tningen af ens varer. En vis kredittid kan vare et konkur-
renceparameter, og i visse brancher endda en afggrende forudsztning
for, at man overhovedet kan blive antaget som leverandgr. Anderledes
stiller det sig med det egentlige pengeudldn. Her er tilvejebringelsen
af kredit selve hovedydelsen, og baggrunden for at yde denne kredit

3. Duvs. den kredit som navnlig pengeinstitutter yder til erhvervsdrivende virksomhe-
der.

4. Den her anvendte terminologi er i overensstemmelse med den i KAL § 4 anvendte,
hvorved der ved en kreditaftale forstds ™..en aftale om kredit i form af henstand, lin
eller anden tilsvarende form for finansiel ydelse”.
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Emnet

vil ene og alene vare gnsket om at tilvejebringe en profit i form af
renter og gebyrer.

For det andet betyder det forhold, at henstand med betalingen er
udtryk for en biydelse og pengeudlan en hovedydelse, at fokus og
dermed risikoen for retlige konflikter er forskellig i de to situationer.
I den fgrste situation vil kgberens evt. indsigelser normalt relatere sig
til de varer eller tjenesteydelser, der er leveret. Det har antageligvis
undtagelsens karakter, at der opstar tvist omkring, hvorledes et vilkér
om netto kontant 30 dage skal forstds. Anderledes stiller det sig med
det egentlige pengeudlan. Her er risikoen for, at der opstér tvister
langt stgrre, og de retlige problemer, der knytter sig hertil, af en langt
mere vidtforgrenet karakter.

I forlengelse af ovenstdende kan det for det tredje ggres geldende,
at den dokumentation, der ligger til grund for de to former for kre-
dit, er vasenlig forskellig bAde med hensyn til omfang og indhold. I
fgrstnzvnte tilfelde vil dokumentationen ofte alene besta af en fak-
tura, pd hvilken der er anfgrt betalingsbetingelser a la netto kontant
8 dage eller lpbende maned + 30 dage, mens der i det andet tilfelde
vil ligge en langt mere udfgrlig dokumentation til grund. En vurde-
ring og fortolkning af sidstn@vnte dokumentation stiller derfor som
udgangspunkt helt andre krav til juristen end f@rstnevnte.

Endelig kan det anfgres, at de to former for kredit pavirker sam-
fundsgkonomien pa forskellig méde. Ved leverandgrkredit er det
karakteristisk, at leverandgren selv ma finansiere sig til anden side for
at yde den forngdne kredit. Dermed er det klart, at leverandgrkre-
ditten kun i et meget begrenset omfang medvirker til omallokering
af likviditet fra pkonomiske enheder med overskud til enheder med
underskud. Derimod péavirker pengeudldnet samfundspkonomien
anderledes direkte. Her sker der som udgangspunkt en direkte omal-
lokering af likviditet, eksempelvis i forbindelse med at bankerne pa
baggrund af husholdningernes indlan yder l&n til erhvervsvirksomhe-
der med et finansieringsbehov.’

I overensstemmelse med denne sondring mellem kredit i form
af henstand og kredit i form af pengeudldn fokuseres der i denne
afhandling udelukkende pa sidstnzvnte. Det centrale i afthandlingen
er sdledes de transaktioner, hvor en kreditgiver, som led i sit erhverv,

5. Om det finansielle system i Danmark henvises generelt til @strup: Det finansielle
system i Danmark (1989) og Eskesen m.fL: Finansielle institutioner og markeder
(2.udg. 1984).
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Erhvervslivets lanoptagelse

stiller likviditet til rAdighed for en kredittager til erhvervsmassig brug.
Dermed udelukkes den form for kredit, der alene har karakter af at
vare henstand med betaling. Nar begrebet kredit eller kreditaftale
sdledes efterfglgende anvendes i afhandlingen, skal dette ikke forstds
som en henvisning til pengeudlan og henstand med betaling, men alene
som et overbegreb til forskellige former for pengeudlan.

Selv inden for denne harde kerne af erhvervskreditten kan der
imidlertid foretages yderligere sondringer. Eksempelvis kan der son-
dres mellem om kreditten ydes blanco, dvs. uden nogen form for
sikkerhed for dens tilbagebetaling, eller om kreditgiver betinger sig,
at enten debitor selv eller en tredjemand stiller en eller anden form
for sikkerhed for l4nets tilbagebetaling, som oftest enten pant eller
kaution.

En anden opdelingsméde tager udgangspunkt i kreditgivers status.
Her kan der skelnes mellem den kredit, der ydes af professionelle
kreditgivere, dvs. kreditinstitutter, den kredit, der ydes direkte fra
kapitalmarkedet, nar virksomheder udsteder geldsinstrumenter — ob-
ligationslan — og endelig den kredit, der ydes fra ikke-professionelle
kreditgivere til erhvervsvirksomheder, eksempelvis koncernln.

Emnet for denne afhandling gar for sa vidt pa tvars af disse to
opdelingsmader. Der fokuseres sdledes pa den kredit, der ydes af
kreditinstitutter i form af bankkreditter, mens de lan, der ydes fra
kapitalmarkedet — obligationsldnene og koncernldn/hovedaktionar-
1an,t ikke behandles nermere. Tilsvarende vil der primart blive taget
udgangspunkt i de kreditter, der ydes uden nogen form for traditionel
sikkerhed s&som pant eller kaution fra tredjemand. For en rekke
kreditaftalers vedkommende, navnlig dem der dokumenterer meget
store 1an til erhvervsvirksomheder, er forholdet nemlig det, at disse
ikke ydes pa baggrund af lantagers eller tredjemands sikkerhedsstil-
lelse, men derimod udelukkende ydes blanco baseret pé en forvent-
ning om, at kredittagerens fremtidige indtjening vil vare tilstrekkelig
til at forrente og afdrage lanet. En vis yderligere sikkerhed for l1anets

6.  Begreberne koncernldn og hovedaktionzrlan er ikke umiddelbart sammenfaldende.
Ofte vil forholdet ganske vist vare det, at hovedaktionzrlénet ydes af et modersel-
skab i en koncern til et af dets datterselskaber. P4 dette punkt er begreberne for
s& vidt ssmmenfaldende. Imidlertid vil det stride mod forbudet mod aktionzrlan i
AL § 115, stk. 1, sdfremt et selskab ydede l&n eller stiller sikkerhed for sddanne til
eksempelvis dets hovedaktionzrer, medmindre situationen er den. at lanet ydes af
et datterselskab til dets moderselskab, dvs. sdfremt der foreligger et koncernlan jf.
undtagelsesbestemmelsen i AL § 115a, stk. 1. I denne situation giver det saledes god
mening at skelne mellem koncernladn og hovedaktionarlan.
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tilbagebetaling skabes herefter pd det obligationsretlige plan gennem
en detaljeret regulering af eksempelvis hvornar og til hvilke formal
lanet kan udbetales, om kredittageren frit kan afh@nde eller pantsatte
sine indtegtsgenererende aktiver samt endelig en regulering af hvilke
begivenheder, der far lanet til at forfalde.

Det er ovenstdende kreditter og en gennemgang af vilkdrene og
dokumentationen for disse, der er genstand for nzrvarende afhand-
ling.

Dermed er det ligeledes klart, at athandlingen primart bevager sig
pa det obligationsretlige plan, om end tingsretlige og insolvensretlige
problemstillinger ngdvendigvis fra tid til anden trenger sig pa og
falgelig ligeledes vil blive analyseret i forlengelse af de obligationsret-
lige problemstillinger. Det bemarkes sédledes, at en af styrkerne ved
kreditretten jo netop er dens frigjorte forhold til tidligere tiders stive
faggraenser iser mellem obligationsretten og tingsretten, jf. herom
ligeledes afsnit 2.

Det forhold, at emnet for athandlingen er en analyse af erhvervs-
livets blanco 1&noptagelse, er dog ikke ensbetydende med, at en kre-
ditaftale falder uden for omradet, alene fordi den efter omstendighe-
derne tillige kan forsterkes med anvendelsen af tinglig sikkerhed. I en
rekke af de til grund for afhandlingen liggende aftaler har forholdet
sdledes varet det, at selvsamme aftale bade har kunnet anvendes til at
dokumentere en blanco kredit sdvel som til brug for en sikret kredit.
Forskellen har séledes alene varet om en ekstra rubrik vedrgrende
sikkerhedsstillelse i form af pant eller kaution har varet udfyldt el-
ler ej. Dette forhold undtager i sagens natur ikke kreditaftalen fra at
blive behandlet som et led i analysen af erhvervslivets 1dnoptagelse.
Afgrensningen i relation til sikrede kreditter gaelder sdledes primart
i forhold til de kredittyper, der udelukkende kan eksistere som en
sikret kredit. Eksempelvis giver det ikke mening at behandle faktu-
rabeldning/factoring i n@rverende sammenhang, da denne finansie-
ringsform i sig selv indebarer anvendelse af tinglig sikkerhed, nemlig
i dette tilfzlde pants@tning af simple fordringer. Tilsvarende findes
realkreditldn ogsé udelukkende i en variant med tinglig sikkerhed, jf.
§ 2, stk. 1, i lov nr. 454 af 10. juni 2003 om realkreditldn og realkre-
ditobligationer, hvorefter realkreditldn (alene) ydes mod registreret
pant i fast ejendom.
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2. Erhvervskreditret

En beskrivelse og retlig analyse af de problemstillinger, der knytter
sig til tilfgrsel af fremmedkapital til personer og virksomheder, finder
sted inden for rammerne af kreditretten, jf. det indledningsvis anfgrte.
At behandlingen af disse spgrgsmaél er henskudt til et selvstendigt
retsomrdde er bdde velbegrundet og veldokumenteret.

Med hensyn til det fgrste kan det ganske vist anfgres, at en rek-
ke af de problemstillinger, der opstér i relation til pengeudlan, kan
héndteres af de traditionelle juridiske discipliner. Spgrgsmal om pen-
gefordringens indhold, misligholdelse, misligholdelsesbefgjelser og
fordringens ophgr kan og er traditionelt blevet behandlet inden for
obligationsretten.” Tilsvarende kan andre aspekter af kredittilfgrslen,
i form af de sikkerhedsinstrumenter, der anvendes i forbindelse med
denne, behandles inden for tingsretten. Det er imidlertid ogsé klart,
at en sddan partiel analyse af kreditaftaler ngdvendigvis ma lide un-
der, at man ikke i tilstrekkeligt omfang tager hgjde for og hensyn til
problemernes integrerede karakter.

Som det i samme sammenha&ng korrekt anfgres af Hedegaard Kri-
stensen® kan en ensidig fokus pd sikkerhedsproblemerne ved byg-
geritransporter hurtigt fjerne opmarksomheden fra det forhold, at
vardien af transporthavernes sikkerhed er afthengig af, om der pé det
obligationsretlige plan sker udbetaling af de enkelte rater i overens-
stemmelse med betalingsplanen. Opstar der problemer her, vil selv
en behgrigt denuncieret transport vaere af begranset vardi.

Tilsvarende vil en retlig analyse af forbrugernes kreditforhold, der
udelukkende baserer sig pa de traditionelle formueretlige discipliner,
virke ufuldstendig, ikke mindst under hensyntagen til den omfattende
forbrugerbeskyttelseslovgivning, der ogsd inden for det finansielle
omréde er blevet vedtaget igennem de sidste 25 ar. Kreditaftaleloven
griber sdledes med sin s@rdeles omfattende regulering af forbrugerkre-
ditaftaler direkte ind i en r&kke obligationsretlige forhold, som ellers
ville vere underlagt aftalefriheden. Kreditaftaleloven har saledes pa
afggrende vis forandret den méde, hvorpa den finansielle sektor yder

7.  Béde inden for dennes almindelige del, men i stigende grad ogsé inden for dennes
specielle del i takt med den stadigt stigende regulering af dette omrdde. Om afgrans-
ningen imellem obligationsrettens almindelige del og dens specielle del, se Bryde
Andersen: Obligationsrettens “almindelige del™ i Lynge Andersen m.fl.: Festskrift
til Bernhard Gomard (2001). s. 9 ff.

8. Studier i erhvervsfinansieringsret (2003), s. 2.
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kredit til forbrugere. Dette forhold méd ngdvendigvis inddrages i en
analyse af disse forbrugeres kreditforhold, hvorefter integrationen
mellem formueretten og dele af den offentlige ret er skabt.

En analyse af de retlige problemstillinger, som kreditgivning i bred
forstand giver anledning til, krever derfor inddragelse af et sa bety-
deligt antal retsdiscipliner, at behandlingen af denne problemkreds
bedst varetages inden for rammerne af et selvstendigt fagomrade som
kreditretten. I overensstemmelse med ovenstdende spender kreditret-
ten over store dele af formueretten, navnlig obligations- og tingsretten,
men den indeholder ligeledes betydelige dele af den offentlige ret,
dels i form af den nzvnte forbrugerbeskyttelseslovgivning, men ogsa i
kraft af den s@rdeles omfattende finansielle tilsynslovgivning, primart
i form af lov om finansiel virksomhed.® Som det tidligere af Lynge
Andersen er blevet meget pedagogisk udtrykt, hviler kreditretten
séledes pa to sgjler; kundesgjlen der vedrgrer forholdet mellem den
finansielle institution og kunden samt institutionssgjlen der primart
omfatter den finansielle tilsynslovgivning.!? Ikke altid, men ofte virker
disse to sgjler sammen, séledes at de relevante problemstillinger mé
analysers under inddragelse af begge sgjler eller dog i det mindste
med dette perspektiv for gje. Som et banalt eksempel kan navnes,
at ndr der igennem de sidste 10 ar har varet en r@kke sager vedrg-
rende pengeinstitutternes radgivning i relation til salg af produkter
og deklarering af en evt. egeninteresse skyldes dette i hgj grad den
liberalisering, der fandt sted i den finansielle tilsynslovgivning op igen-
nem 1990’erne, der gjorde det muligt for eksempelvis pengeinstitutter
tillige at udgve forsikrings- og realkreditvirksomhed.

Brancheglidningen i den finansielle sektor startede i midten af 1980°erne. hvor en
rzkke forsikringsselskaber tog initiativ til at etablere holdingselskaber. der skulle
drive bade finansiel og ikke finansiel virksomhed. Holdingselskabskonstruktionen
var ngdvendig henset til det forhold. at forsikringsselskaber p linie med penge-
institutterne for det fgrste ikke kunne drive ikke-finansiel virksomhed og for det
andet end ikke kunne drive anden finansiel virksomhed. Det var séledes udelukket
for eksempelvis forsikringsselskaber at drive pengeinstitutvirksomhed i dattersel-
skabsform. I begyndelsen af 1990’erne etablerede en reekke pengeinstitutter finan-
sielle koncerner, der udover pengeinstitutvirksomhed drev forsikringsvirksomhed
og efterfglgende ogsa realkreditvirksomhed. Denne udvikling var blevet muliggjort

. Lbkg. nr. 613 af 21. juni 2005.

10. Jf. sdledes Lynge Andersens professor tiltredelsesforel@sning den 26. september
1994 samt Lynge Andersen: Kreditretten i 1990°erne, i Lynge Andersen m.fl. (red.):
Festskift til Ole Lando, (1997) s. 9ff og samme i Lynge Andersen & Werlauff: Intro-
duktion til kreditretten (2000) s. 11 ff.
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af lov nr. 306 af 16.maj 1990, hvorved der indsattes en ny § 1a i den daverende
Bank- og sparekasselov, der dels gjorde det muligt for pengeinstitutter at drive
anden accessorisk virksomhed, dels gjorde det muligt at drive forsikrings- og real-
kreditvirksomhed i datterselskabsform, jf. den davaerende § 1a, stk. 2 og 3. Hjemlen
for pengeinstitutter, realkreditinstitutter og forsikringsselskaber til at drive anden
finansiel virksomhed gennem datterselskaber findes nu i FIL § 24, stk. 2.

Uden denne liberalisering havde salg af andre end bankens egne
produkter ikke varet mulig, og spgrgsmal om deklarering af egen
interesse s&rlig i rddgivningssituationer ville ikke vare opstéet.!! Fra
erhvervskredittens omrdde kan det tilsvarende navnes, at tendensen
til, at virksomheder i stigende grad finansierer sig direkte over kapital-
markedet, og at pengeinstitutterne aktivt bidrager til denne udvikling,
skyldes den finansielle tilsynslovgivning, herunder is@r reglerne om
kapitaldekning, der i tider med faldende rentemarginalt har gjort
det dyrt for pengeinstitutterne at have store erhvervslan pd deres
balance.'?

Erkendelsen af, at analysen af kreditretlige problemstillinger bgr
ske inden for et selvstendigt fagomrade, der gar pa tvars af de tradi-
tionelle faggranser, er da ogsé tilsvarende udbredt.

Se til eksempel Lynge Andersen & Werlauff: Kreditretten (4.udg. 2005) og samme:
Introduktion til kreditretten (2000). I samme retning Hedegaard Kristensen: Studier
i erhvervsfinansieringsret (2003). Kreditretten som selvstzndig disciplin n@vnes
allerede i Christensens forvaltningsretlige monografi fra 1985 om Nationalbanken
og forvaltningsret.

At kreditretten er en selvstendig retsdisciplin er sdledes uomgange-
ligt. Derimod er det mere omtvistet, om der inden for kreditretten kan

11. Det ma séledes antages, at de fleste kunder er bevidste om, at vedkommendes
pengeinstitut har en szrlig interesse i at szlge deres egne produkter, og at en evt.
rddgivning vil vaere fokuseret omkring disse produkter. Derimod er det ikke uden
videre altid klart for kunden, at vedkommendes bank er en del af en stgrre finansiel
koncern, og at rddgivningen i forbindelse med eksempelvis boligfinansiering er sarlig
pavirket af, at der eksempelvis indgar et realkreditselskab i vedkommende koncern.
Dog ma det antages, at den store fokus pa dette problem i betydeligt omfang har
reduceret omfanget af problemet.

12. Denne tendens til disintermediation har dog indtil videre primart kunnet spores i
udlandet.
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og bgr foretages en yderligere opdeling imellem en forbrugerkreditret
og en erhvervskreditret.!3

Det er umiddelbart klart, at fremstillingstekniske og pedagogiske
hensyn kan tale for, at retlige spgrgsmal i relation til forbrugerkredit
og erhvervskredit behandles hver for sig. Eksempelvis vil det ofte
vare at foretrekke udelukkende at behandle forbrugerkreditretlige
spegrgsmadl i fremstillinger, der primart henvender sig til finansierings-
selskaber, der udelukkende yder kredit til private.

Som det forudsztningsvis fremgdr af ovenstdende. er skillelinien mellem en evt.
forbrugerkreditret og en evt. erhvervskreditret udelukkende bestemt af kredittens
karakter. Er kreditten ydet til en forbruger vil alle retlige spgrgsmal pr. defini-
tion vere af forbrugerkreditretlig karakter. Tilsvarende galder for kredit ydet
til erhvervsdrivende. I hvilken sammenhang problemerne optrader samt hvem
der er den egentlige malgruppe for en given kreditretlig fremstilling er derimod
underordnet. Den professionelle kreditgiver vil siledes som oftest tillige vare den,
der har interesse af at kende forbrugerkreditretten.

Pé det retsvidenskabelige plan kan en evt. underopdeling af kredit-
retten imidlertid ikke opretholdes, udelukkende fordi der métte vaere
fremstillingstekniske fordele forbundet med en sddan opdeling. Der-
imod mé der tages andre kriterier i betragtning ved afggrelse af dette
spgrgsmal. I den forbindelse kan et kriterium vare, om og i givet fald
i hvilket omfang der findes et s@t af fzlles regler, der gzlder bade for
forbrugerkredit og erhvervskredit. Findes der et sddant szt regler, og
er disse af et vist omfang og ikke af en s& generel karakter, at de bliver
banale, er det vanskeligt at argumentere for en yderligere opdeling
af kreditretten. Fremgangsmaden mé herefter vare den, at kreditret-
ten fremstilles samlet pd baggrund af disse regler, og at udsagnene
evt. modificeres i det omfang, der findes en sa@rskilt regulering af de
enkelte underomrader. Er forholdet imidlertid det, at omraderne er
sé& forskellige, at man kun vanskeligt kan opstille generelle regler af
bare en vis praktisk verdi, taler dette klart for, at omraderne skilles
ad i selvstendige underdiscipliner inden for kreditretten.!'4

13.  Se til stgtte herfor, Hedegaard Kristensen: Studier i erhvervsfinansieringsret (2003)
s. 2 ff. samt Lynge Andersen & Werlauff: Finans og kredit (1992) s. 18, men ander-
ledes Lynge Andersen & Werlauff: Kreditretten (4.udg. 2005), s. 21.

14. Der kan opstd afgrensningsproblemer med hensyn til hvilke regler, der er af s
generel betydning, at de bgr medtages i den “almindelige” kreditret, og hvilke der
er sé specifikke, at de henhgrer under den “specielle” kreditret, dvs. forbruger- og
erhvervskreditretten. Sddanne afgrensningsvanskeligheder er ingenlunde sazregne
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Tages der udgangspunkt i dette kriterium, taler visse forhold imod
en opdeling af kreditretten i underdiscipliner. En stor del af den kre-
ditretlige regulering synes nemlig at vare identisk, uanset om der ydes
forbrugerkredit eller erhvervskredit. De fleste formueretlige love,
sésom aftaleloven, geldsbrevsloven, renteloven, tinglysningsloven
etc., finder saledes identisk anvendelse, uanset hvilken form for kredit
der foreligger.!> Mere generelt kan det anfgres, at den grundleggende
obligations- og tingsretlige regulering er ens for begge former for
kredit. Fellesmangden af regler, der gelder for begge omréder, sy-
nes sdledes at vere betydelig. Omvendt kan det anfgres, at visse love
nasten udelukkende finder anvendelse i relation til forbrugerkredit.
Som eksempel kan navnes kreditaftaleloven, der primart regulerer
ydelsen af forbrugerkredit, jf. KAL § 1, stk. 1, dog sdledes at erhvervs-
messige kreditkgb tillige er underlagt en begrenset regulering, jf.
KAL § 2. I forhold til den store fellesmangde af regler, der galder
for begge forhold, synes dette forhold alene dog ikke at kunne bare
en opdeling af kreditretten.

Imidlertid mé der ogsé tages hensyn til de problemstillinger, der
ggor sig geldende inden for de relevante omrader. Séfremt retsvi-
denskaben skal vaere praktisk anvendelig — og det skal den — mé en
redeggrelse for geldende ret ngdvendigvis is@r koncentrere sig om de
omréder, der giver anledning til problemer i det praktiske liv. Tages
der hgjde for en sddan problemorienteret tilgang, synes det mere
nerliggende at foretage en opdeling imellem forbrugerkreditret og
erhvervskreditret.

Forholdet er sdledes det, at de problemstillinger, der ggr sig gl-
dende inden for forbrugerkreditten og erhvervskreditten og dermed
ogsa den regulering, der skal finde anvendelse, er af vasentlig forskel-
lig karakter. Med udgangspunkt i de sager, der igennem de seneste
10 ar har varet bedgmt af domstolene og Pengeinstitutankenavnet,
tegner der sig et tydeligt billede af, at hovedproblemerne inden for
forbrugerkreditten har relateret sig til 1) kreditaftaleloven, 2) forhold
vedrgrende privat kaution og endelig mere generelt 3) rddgivning

inden for retsvidenskaben. Se til eksempel Bryde Andersen: Obligationsrettens
"almindelige del”, i Lynge Andersen m.fl.: Festskrift til Bernhard Gomard (2001),
s. 9 ff.

15. Tilsvarende er det klart, at den finansielle tilsynslovgivning som udgangspunkt ikke
differentierer imellem, hvilke former for kredit der ydes, jf. sdledes FIL § 1, hvorefter
loven finder generel anvendelse pd finansielle virksomheder, sdledes som disse er
defineret i FIL § 5, stk. 1.
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1 den finansielle sektor. Det er i den forbindelse karakteristisk, at
disse problemer er s@regne for forbrugerkreditten, dels fordi kredit-
aftaleloven kun i meget begrenset omfang finder anvendelse i rene
erhvervsforhold, dels fordi en del af problemerne overhovedet ikke
opstdr i rene erhvervsforhold eller ikke med samme styrke. Nar ek-
sempelvis privat kautionsomradet har givet anledning til en del sager
for Pengeinstitutanken@vnet og domstolene, skyldes dette i hgj grad
den informationsulighed, der bestdr mellem pengeinstituttet og den
private kautionist, bAde med hensyn til aktuel viden om hovedman-
dens gkonomiske situation, men ogséd mere generelt med hensyn til
indholdet og omfanget af en kautionsforpligtelse. Den gennemsnitlige
private kautionist har sdledes kun en begranset forstielse for for-
pligtelsens indhold og har som oftest ikke en selvst@ndig gkonomisk
interesse i at patage sig forpligtelsen.'®

Anderledes forholder det sig inden for de erhvervsmassige kau-
tionsforhold. Her vil den omtalte informationsulighed enten ikke vare
til stede eller i hvert kun ggre sig geldende med en begrenset styrke.
Det bgrsnoterede moderselskab, der métte kautionere for et af sine
datterselskaber, vil sjzldent vare i tvivl om datterselskabets gkonomi-
ske situation eller i gvrigt have vanskeligheder ved at forstd omfanget
af den patagne kautionsforpligtelse. Selv i de mindre erhvervsforhold,
dvs. typisk i de forhold, hvor en hovedaktionar kautionerer for ”sit”
selskab, vil informationsuligheden antageligvis vere vasentligt mindre
end i rene forbrugerforhold.

Tilsvarende kan det anfgres, at spgrgsmalet om is@r pengeinstitut-
ters radgivning neppe har givet anledning til de samme problemer
inden for erhvervsforhold som i forbrugerforhold. Det er sdledes ka-
rakteristisk, at den erhvervsdrivende i hgjere omfang inddrager og har
adgang til andre rddgivere end den typiske forbruger. Allerede fordi
en del af de erhvervsdrivende er forpligtet til at indlevere reviderede
regnskaber med et deraf fglgende behov for at engagere en revisor,
kommer disse erhvervsdrivende automatisk i kontakt med andre rad-
givere, der evt. kan afbalancere den rddgivning, vedkommende matte
have modtaget af sit pengeinstitut.!”

16. Om problemerne ved anvendelsen af privat kaution, se Dietz Legind: Privat kaution
- behovet for en kodifikation af privat kaution for bankldn (2002).

17. Ifplge ARL § 135, stk. 1.skal virksomheder, der aflzgger 4rsrapport efter regnskabs-
klasse B, C eller D, lade deres rapport revidere af en eller flere revisorer. Som generel
hovedregel aflegger smé virksomheder. dvs. virksomheder med en balancesum pa
kr. 29 mio./omsatning pa 58 mio./ 50 ansatte. regnskab efter klasse B; mellemstore
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I forbindelse med en stillingtagen til en opdeling af kreditretten
i underdiscipliner ma det tillige tillegges vagt, at de produkter, der
tilbydes de to grupper af lantagere, er af forskellig karakter. Det er
umiddelbart klart, at disse forskelle treder tydeligst frem, sfremt der
tages udgangspunkt i hele den finansielle sektors produktpalet.

Den vifte af bank-, pensions og forsikringsprodukter, som afsat-
tes til den almindelige lgnmodtager, er vasentligt forskellig fra den
vifte af produkter, som den erhvervsdrivende bliver tilbudt. Selvi de
tilfelde, hvor sammenligningen udelukkende foretages pa baggrund af
pengeinstitutternes kreditprodukter, er der stadig betydelige forskelle
mellem de produkter, der tilbydes forbrugere og erhvervsdrivende.
Forbrugere tilbydes hovedsageligt 1an til finansiering af bolig, bil og
bad samt mere generelt til finansiering af forbrug. Ldnene, der i sagens
natur kan have forskellige rente- og amortiseringsvilkar, kan som
udgangspunkt deles op i to grupper, nemlig dem med fast ldnebelgb
og dem med variabelt 1dnebelgb, dvs. kassekreditter. De erhvervsdri-
vende tilbydes som udgangspunkt erhvervskreditter, eksportfinansie-
ring, leasing og fakturabeldning, for blot at n@vne et par enkelte af
de mere gengse produkter. Dermed er det klart, at der i vidt omfang
er tale om andre produkter, der dokumenteres via andre aftaler, og
derfor som udgangspunkt giver anledning til andre problemer.

Det kan ganske vist anfgres, at erhvervskreditterne som udgangs-
punkt ligeledes alene forefindes i to forskellige former, nemlig enten
som aftaler med fast 1dnebelgb eller som kassekreditter, og at forskel-
len mellem disse og forbrugerkreditterne for sa vidt ikke er sé stor. Det
kan endda med rette havdes, at en r&kke af de vilkar, der anvendes i
erhvervskreditterne, er identiske med dem, der finder anvendelse i de
rene forbrugerforhold. Dette er for sé vidt korrekt, i den udstrakning
der alene fokuseres pd de mere standardiserede kreditter, navnlig til
mindre erhvervsdrivende. Her vil der ofte ikke vare den helt store
forskel med hensyn til de vilkdr og den dokumentation, der ligger til
grund for selve udldnet.

Det mé imidlertid ogsa erkendes, at vilkdrene for den typiske er-
hvervskredit ofte er anderledes detaljerede, end hvad der gelder for
forbrugerkreditterne. Dette galder ikke mindst i forhold til de store
erhvervskreditter, der er helt eller delvist uopsigelige i deres Igbetid.
Her vil der ofte vare en s@rdeles detaljeret regulering ikke af alene

virksomheder efter klasse C og statslige aktieselskaber samt bgrsnoterede selskaber
efter klasse D, jf. ARL § 7.
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af hvilke begivenheder, der far kreditten til at forfalde fgrtidigt, men
tillige en regulering af hvorledes kredittageren skal forholde sig eller
ikke forholde sig igennem l&nets Igbetid — sdkaldte covenants. Dertil
kommer det forhold, at inden for erhvervskreditten er hovedregelen
en nasten uindskrenket aftalefrihed — i hvert fald i det inter partes
forhold — séledes at alene de almindelig formueretlige ugyldighedsbe-
stemmelser sztter grensen for, hvad der kan aftales. Kreditaftaleloven
og dennes delvis przceptive bestemmelser har — modsat hvad der
gelder inden for forbrugerforholdene - ingen n&vnevardig betydning
pé dette omréde.!8

Tilsvarende har diverse god skik regler grundet denne grundlzg-
gende aftalefrihed ikke den store betydning inden for erhvervskredi-
tretten. Det kan ganske vist ikke udelukkes, at en erhvervsdrivende,
madske is@r en mindre erhvervsdrivende, kan have held til at padberdbe
sig disse bestemmelser, men dette har formentlig undtagelsens ka-
rakter, jf. det med petit anfgrte. Mener en erhvervsdrivende kredit-
tager, at en af denne pataget forpligtelse forekommer urimelig, mé
fremgangsmadden i altovervejende grad vare anvendelsen af AFTL
§ 36, hvorefter urimelige aftaler kan @ndres eller helt eller delvist
tilsidesattes.

FIL § 43 indeholder en bestemmelse om, at finansielle virksomheder og finansielle
holdingvirksomheder skal drives i overensstemmelse med redelig forretningsskik
og god praksis inden for virksomhedsomradet. Til bestemmelsen knytter sig bkg.
nr. 1046 af 27. oktober 2004 vedrgrende god skik. Om end det ikke kan udeluk-
kes, at bestemmelsen og bekendtggrelsen kan paberdbes af erhvervsdrivende, mé
dens anvendelsesomrdde i relation til disse antages at vare forholdsvis begrenset,
jf. séledes bemarkningerne til § 43 og i serdeleshed bkg. § 1. stk. 2, hvorefter
bekendtggrelsen gelder for private kundeforhold og erhvervsmassige kunde-
forhold, sdfremt disse ikke adskiller sig veesentligt fra et privat kundeforhold [min
udhavning]. Bestemmelsens betydning for erhvervsforhold mé herefter anses for
at vare temmelig begrenset; delvis i samme retning Hedegaard Kristensen: Studier
i erhvervsfinansieringsret, (2003) s. 4.

Den ovenstdende begr@nsning af god skik reglernes anvendelighed i rene
erhvervsforhold svarer i gvrigt til den, der kendes fra det forbrugerretlige klage-
system, jf. herved eksempelvis § 2 i Pengeinstitutankenzvnets vedtzgter. Herefter

18.  Allerede fordi kreditaftaleloven alene regulerer visse erhvervskreditkgb, nemlig de
erhvervskreditkgb, hvor det kgbte ikke skal indgd i den erhvervsdrivende produk-
tion eller skal szlges videre, jf. KAL § 2. er den af begrenset betydning i forhold
til erhvervslivets finansiering. Dertil kommer sé dels det forhold, at det kun er dele
af kreditaftaleloven, der gelder for disse forhold, jf. kreditaftalelovens kap. 11, og
dels det forhold, at selv denne begrznsede regulering som hovedregel kan fraviges
ved aftale, jf. KAL § 7, stk. 2.
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behandler ankena@vnet som hovedregel klager vedrgrende private kundeforhold,
men ogsé klager fra erhvervsdrivende kan komme i betragtning, hvor klagen ikke
adskiller sig vaesentligt fra klager vedrgrende private kundeforhold. I det praktiske
betyder dette. at klager fra mindre erhvervsdrivende, der ofte kan have det samme
beskyttelsesbehov som privatkunder, ofte tillige behandles af ankenzvnet. For en
gennemgang af praksis pd omradet — se Lynge Andersen & Mggelvang-Hansen:
Bankretlige emner (2.udg. 2005) s. 303 ff.

P4 baggrund af ovenstdende betragtninger havdes det derfor, at der
findes en se&rlig erhvervskreditret, og at det séledes giver god mening
at fremstille forbrugernes og de erhvervsdrivendes kreditforhold hver
for sig. Det havdes tillige, at denne opdelte fremstillingsmade har
hjemmel i det forhold, at de produkter og fglgelig ogsa de problem-
stillinger, der knytter sig til disse, er af sa vidt forskellig karakter, at
det giver mening at fremstille disse hver for sig. Dermed er det ogsé
klart, at de regler, der i den forbindelse skal bringes i anvendelse, til
dels er forskellige afth®ngig af, om man befinder sig inden for for-
brugerkreditten eller erhvervskreditten. Hermed er der selvsagt ikke
taget afstand fra, at de grundleggende obligationsretlige regler om
pengefordringer er identiske, og at disse derfor kan fremstilles samlet
pa samme méde, som man generelt anerkender eksistensen af obliga-
tionsrettens almindelige del. Bevager man sig imidlertid ud over en
fremstilling af de grundleggende regler om pengefordringer, er det
neppe muligt at opstille generelle kreditretlige regler, men man mé
derimod sg@ge at fremstille de respektive regler for forbrugerkreditten
og erhvervskreditten hver for sig.

Lynge Andersen & Werlauff argumenterer i Kreditretten (4.udg. 2005) s. 21, nar-
mest for det modsatte synspunkt. idet det anfgres, at "Hovedvagten i fremstillingen
er lagt pa erhvervskredit, men det er vor generelle opfattelse, at graeenserne mellem
erhvervskredit og forbrugerkredit bliver stadig mindre". Efter at have pipeget det
forhold, at eksempelvis kreditaftaleloven har en begrenset anvendelse inden for
erhvervskreditten, anfgres det videre, at "Der er intet, der taler for, at erhvervsdri-
vende ikke har behov for i al vaesentlighed samme information om en kreditaftale;
forskellen er snarere, at man er (bpr vare?) mere large over for forbrugere i mis-
ligholdelsessituationer og i det hele taget i bedpmmelsen af, om en part bpr vare
bundet af en aftale”. Synspunktet kan for sa vidt tiltredes. Imidlertid forekommer
det at vare en anelse bastant pd denne baggrund at anfgre, at grenserne mellem
erhvervskredit og forbrugerkredit bliver stadig mindre. Fellesmangden af regler
og hensyn og dermed tillige bergringsfladerne mellem de to omrdder er siledes
fortsat, ud fra en problemorienteret tilgang, begransede.
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3. Formal

Afhandlingen har til formél at beskrive og analysere de aftaler og
vilkdr, under hvilke erhvervslivet i dag finansierer sig. Analysen tager
udgangspunkt i en traditionel retsdogmatiske analyse med henblik pa
at udfinde gzldende ret inden for dette omrdde af erhvervskreditret-
ten. Den retsdogmatiske analyse vil dog koncentrere sig om to s@rligt
udvalgte omrader, nemlig dels en analyse af de forfaldsklausuler, der
findes i usikrede kreditaftaler, dels en analyse af de covenants, der
som oftest forefindes i alle stgrre erhvervskreditaftaler.

At fokus netop er pé disse to omrader er ingenlunde tilfzldigt.
For det fgrste bemarkes det, at ved ydelsen af usikret kredit er var-
dien af kreditors krav direkte bestemt ved vaerdien af kredittagerens
virksomhed. Modsat hvad der gzlder for udlan, der er sikret via pant
eller anden sikkerhed, er forholdet det, at kreditor i dette tilfzlde
alene fér betaling, sdfremt debitor genererer et tilstrekkeligt cash
flow til Igbende at kunne honorere sine betalingsforpligtelser, eller
safremt debitor er i besiddelse af en tilstrekkelig stor aktivmasse, der
kan danne grundlag for tvangsfuldbyrdelse. Af selv samme grund har
kreditor en s&rlig interesse i, at sikre sig, at verdien af debitorvirk-
somheden ikke vilkarligt forringes i kredittens lgbetid, eller at kreditor
i sd tilfelde i hvert fald er tillagt nogle sanktionsmuligheder, typisk i
form af muligheden for at oph@ve kreditaftalen.!Forfaldsklausuler
og covenants har derfor en ganske szrlig betydning inden for den
usikrede kredit. Dette gelder ikke mindst i de tilflde, hvor kreditten
er uopsigelig i en lengere periode, altsa typisk hvor kreditten skal an-
vendes som led i virksomhedens anla@gsfinansiering. Sdfremt kreditor
i denne situation gnsker indflydelse pa debitors forretningsfgrsel m.v.,

19. Kreditaftalen vil normalt indeholde en regulering af bade kredittens ordinzre for-
fald samt en regulering af dennes ekstraordinare forfald i tilfzlde af misligholdelse.
Forfaldstidens ekstraordin@re indtreden er udtryk for. at kreditor oph®ver aftalen
og kraver sin ydelse - likviditeten ~ retur. Som ved alle andre gensidigt bebyrdende
aftaler, forudsaztter ophavelse af en aftale. at der foreligger vasentlig misligholdelse.
Hvilke forhold, der er udtryk for vasentlig misligholdelse. ma som udgangspunkt
afggres ud fra en individuel vurdering i det konkrete tilfelde. Ofte vil kreditaftalen
dog indeholde en udtgmmende regulering af, hvilke begivenheder eller forhold der
vil vaere udtryk for vasentlig misligholdelse. I pengeinstitutdokumenter udtrykkes
dette ofte sdledes, at disse begivenheders indtraden berettiger pengeinstitutter til
at ".opsige kreditten til pjeblikkelig indfrielse”. Terminologien ma anses for at vere
uheldig, idet der netop ikke er tale om en opsigelse. men derimod en ophavelse af
aftale grundet vasentlig misligholdelse.
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mé dette ngdvendigvis ske via en rekke aftalemassige mekanismer,
da en kreditor i mods&tning til eksempelvis en aktionar ikke per se
er sikret indflydelse.2’Ved den usikrede kredit indtager forfaldsklau-
sulerne og covenants sdledes en anderledes central placering end ved
den kredit, der ydes mod tinglig sikkerhed

Der har i Danmark ikke varet tradition for serligt omfangsrige for-
faldsklausuler eller for at anvende egentlige covenants i reguleringen
af parternes mellemvarende. Det er der formentlig flere forklaringer
pa. Dels kan det skyldes, at en stor del af den finansiering, der tradi-
tionelt er blevet ydet af pengeinstitutterne, primart har haft karakter
af at vaere driftsfinansiering med forholdsvis korte opsigelsesvarsler.

Det er umiddelbart klart, at s&fremt kreditor frit kan opsige kre-
ditfaciliteten i dens lgbetid eller evt. opsige den med et kortere varsel,
er der ikke behov for at indsztte klausuler, der specificerer, hvilke
begivenheder der ekstraordinart udlgser kreditfacilitetens forfald. I
det omfang debitor kommer i gkonomiske vanskeligheder eller pé
anden made disponerer pd en for kreditor uacceptabel méde, kan
denne uden videre friggre sig fra forholdet ved at opsige kreditten.2!
Det er sdledes kun i de tilfzlde, hvor kreditten er helt eller delvist
uopsigelig i dens Igbetid, at inds@ttelse af klausuler vedrgrende kre-
dittens ekstraordinzre forfald er relevante.

Dels kan den manglende tradition for omfattende og komplekse
covenants forklares ved, at pengeinstitutterne og erhvervsvirksom-
hederne traditionelt har haft et tet forhold til hinanden, séledes at
virksomhedens hovedbankforbindelse ikke alene har stdet for tilveje-
bringelsen af anl@gsfinansieringen, men tillige for driftsfinansieringen,
hyppigt i form af kassekreditter. Derigennem har pengeinstitutterne
som hovedregel fiet et detaljeret kendskab til virksomhedens cash
flow og derigennem ogsa et omfattende kendskab til virksomhedens
samlede gkonomiske situation. Dermed har der traditionelt ikke vaeret
det samme behov for covenants, der eksempelvis pdlegger debitor
lgbende at afgive finansielle nggletal til kreditor.

20. 1 princippet kan en kreditor betinge sig en plads i bestyrelsen i forbindelse med
ydelsen af et 14n og derigennem sikre sig en vis indflydelse. I henhold til AL § 49,
stk. 6, er det sdledes alene et krav, at flertallet af medlemmerne i bestyrelsen valges
af generalforsamlingen. Nar det antageligvis alligevel ikke er szrlig udbredt. at en
kreditor er reprasenteret i bestyrelsen skyldes dette. at en sddan ret til at udpege
et bestyrelsesmedlem forudsatter hjemmel i vedtzgterne. jf. AL § 49, stk. 2.

21.  Dog bemarkes det, at en opsigelse under alle omstandigheder skal vaere sagligt
begrundet. jf. U 1987.963 V, der vedrgrte en banks opsigelse af et kundeforhold
med henblik pa at presse denne til et forlig med en anden af bankens kunder.
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Endelig har det givetvis haft en vis betydning, at den danske er-
hvervsstruktur er kendetegnet ved mange sma og mellemstore virk-
somheder og tilsvarende fé& store virksomheder. Antallet af store
kreditter har derfor og er til dels stadigvaek forholdsvis begrensede.
Dermed har de ldngivende pengeinstitutter haft en udpraget mu-
lighed for Igbende at foretage en konkret vurdering af hvert enkelt
kreditforhold og tage de forngdne forholdsregler. I modsatning til
hvad, der gzlder for de store udenlandske banker med mange store
engagementer, har der sdledes ikke varet det samme behov for at
anvende en standardiseret procedure, hvor overtredelsen af diverse
finansielle nggletal automatisk udlgser en meddelelsespligt for debitor
og suspension af yderligere trekningsrettigheder, séledes som det ofte
er tilfeldet i mange udenlandsk funderede kreditaftaler.

Uagtet ovenstdende forhold ma det imidlertid erkendes, at uden-
landsk kreditpraksis med omfattende forfaldsklausuler og diverse
covenants efterhdnden er ved at vinde indpas i Danmark, i hvert
fald for de store erhvervskreditters vedkommende. Denne udvikling
kan navnlig tilskrives to forhold. For det fgrste har liberaliseringen
af kapitalbevagelser — navnlig i EU-regi — medfgrt, at udenlandske
kreditinstitutter for alvor er blevet et reelt alternativ til de rent na-
tionale aktgrer ikke mindst inden for dette segment. Det er sdledes
bemarkelsesvardigt, at mens et indre marked for forbrugerkredit
endnu har lange udsigter, har der allerede i en rum tid eksisteret et
pan-europisk kreditmarked, hvor navnlig erhvervslan tilbydes pé
grenseoverskridende basis.?

I takt med den grenseoverskridende kredit har de udenlandske
banker i sagens natur anvendt deres egen dokumentation, hvorefter
denne er blevet introduceret i Danmark.

For det andet har en faldende rentemarginal sammenholdt med de
gengse krav om kapitaldekning tvunget navnlig pengeinstitutterne til
at fokusere stadig mere pa sammens&tningen af deres balance. Det er
blevet forholdsvis dyrt at have store kapitaldekningspligtige erhvervs-

22. Et egentligt pan-europzisk kapitalmarked er endnu i sin vorden, om end intro-
duktionen af den fzlles mgnt kraftigt har accelereret udviklingen. Det er i gvrigt
bemarkelsesvaerdigt, at man i EU-regi konsekvent har foretrukket markedsbaseret
finansiering. dvs. finansiering direkte via kapitalmarkederne, frem for bankbaseret
finansiering. pa trods af at Europa generelt har et meget veludviklet banksystem.
Praferencen. der kan skyldes, at et markedsbaseret system kan vare mere efficient.
er senest gentaget i Financial Services Action Plan COM 1999 (232) og i Lamfalussy
rapporten fra 2001. Se generelt om disse. Moloney: EC Securities Regulation (2002).
s. 25 ff.
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kreditter stdende pa balancen, ikke mindst i lyset af at de nuvarende
kapitaldekningsregler stadig er baseret pa den simplistiske og meget
kategoriske tilgang til kapitaldekning, som blev grundlagt ved Basel
akkorden om kapitaldekning fra 1988.

Efter flere ars arbejde i Basel komiteen vedtog man i 1988 en akkord om ka-
pitaldekning, der skulle harmonisere kapitalkravene til internationale banker.
Ved 1988 akkorden blev det senere kendte system med kernekapital/supplerende
kapital og risikovagte i tilknytning til bankernes aktiver introduceret, siledes at
internationalt aktive banker som hovedregel skal have en kapital, der svarer til
8% af de risikovagtede aktiver. Disse kapitalkrav er senere blevet adopteret af
EU og er for gjeblikket udmegntet i Kreditinstiturdirektivet (2000/12/EF). Uagtet at
akkorden ved sin vedtagelse var et klart fremskridt hen imod generelt accepterede
kapitalkrav, led den imidlertid ogs4 under, at den med nutidens gjne var alt for
rigoristisk i sin fastleggelse af de enkelte risikovagte. Det synes siledes beten-
keligt, at erhvervskreditter pa blanco basis altid udlgser en risikovagt pa 1, mens
man omvendt uden videre accepterer. at lan til et OECD land alene skal have en
risikovagt pd 0, svarende til at aktiver af nzvnte karakter ikke skal kapitaldak-
kes, jf. saledes henholdsvis bilag 2 til kapitalakkorden og kreditinstitutdirektivets
art. 43. En mere nuanceret tilgangsvinkel til risiko og kapitalvagtning findes i den
sékaldte Basel Il akkord, der forventes vedtaget og implementeret i medlemslan-
dende i slutningen af 2006.

Pengeinstitutterne har derfor interesseret sig for, hvorledes deres
balance og dermed ogsé kapitalkravene kunne trimmes. En af Igsnin-
gerne har i den forbindelse varet en gget handel med banklan pa det
sekund@re marked, sdledes at pengeinstitutterne i stigende omfang
afhander allerede ydede 14n til tredjemand.z Dette har selvsagt stillet
krav til den dokumentation, der ligger til grund for l&net, da man ikke
generelt kan forvente, at en udenlandsk bank eller anden investor vil
erhverve banklan, der alene er dokumenteret via et forholdsvis kort-
fattet facilitetsbrev sammenholdt med pengeinstituttets almindelige
forretningsbetingelser for erhvervslén. Erhververen af et sddant 1an
vil hyppigt stille krav om en forholdsvis tilbundsgdende dokumen-
tation, som den kendes fra de internationale finansmarkeder. Det

23.  Evt. sdledes at lanet ikke afhzndes til en anden finansiel institution, men derimod
et til formalsbestemt selskab. der finansierer erhvervelsen via udstedelse af obliga-
tioner. Saddanne securitisations af pengeinstitutternes ldneportefgljer har antaget
et betydeligt omfang i udlandet, navnlig i England. Herhjemme er der ogsé blevet
udfoldet bestrzbelser pa at lette pengeinstitutternes adgang til securitisation af
laneportefgljer, primart inden for rammerne af Videnscenter for Finans. hvor sag-
kyndige personer fra Finansradet, pengeinstitutterne og Center for kreditret og
kapitalmarkedsret er i gang med et stgrre udvalgsarbejde.
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gelder selvfglgelig ikke mindst, hvor erhververen selv er en finansiel
virksomhed, der er underlagt tilsyn. og hvor dette tilsyn kan tenkes
at stille dokumentationskrav for erhvervede aktiver.

Denne udvikling har ligeledes fgrt til, at erhvervskreditter, der ef-
terfplgende tenkes afh@ndet pa det sekundare marked, ma dokumen-
teres pa en for udlandet acceptabel made, dvs. typisk en for danske
forhold meget omfattende dokumentation med hyppig og omfangsrig
anvendelse af bl.a. forfaldsklausuler og covenants.

Med henblik pé yderligere at gge omsatieligheden af banklan er der igennem de
senere par &r i internationalt regi blevet udfoldet betydelige bestrzbelser pé at
standardisere dokumentationen for sidanne banklan. Bestrabelserne er navnlig
udgdet fra Loan Market Association, der vel nermest er at betragte som en bran-
cheorganisation for internationalt opererende banker. Gennem udarbejdelsen af
standardaftaler inden for de forskellige kategorier af banklan tilstrzbes det, at disse
anvendes af organisationens medlemmer og dermed udbredes tilsvarende.

Ovenstdende forhold har sdledes bidraget til, at de store erhvervskre-
ditter i stigende omfang ydes pa baggrund af en fra udlandet inspireret
dokumentation, selv i de tilfelde hvor der métte vare tale om rent
danske kreditter. Det er derfor af sa®rlig interesse at klarlegge disse
klausulers retsvirkning i forhold til dansk ret.

4. Metode

4.1. Om juridisk metode og erhvervsjuridisk metode
Narvarende afhandling tager sigte pa at fremstille geldende dansk
ret inden for athandlingens genstandsfelt. Ved gzldende ret forstds
i den forbindelse de regler, som for tiden skgnnes egnede til at blive
anvendt af de retsudgvende myndigheder.2¢ Det postuleres saledes,
at de i afthandlingen fremkomne resultater bgr legges til grund af
typisk domstolene ved afggrelsen af fremtidige tvister. Den i afhand-
lingen anvendte metode er sadledes som udgangspunkt den traditionelt
retsdogmatiske metode, hvor der péd baggrund af en analyse af de
forhdndenvarende retskilder fremsazttes udsagn de lege lata.
Afhandlingen indeholder ingen retshistoriske eller retssociologiske
elementer. Inddragelsen af sddanne elementer ville neppe have tilfgrt

24.  Jf. Ussing: Obligationsretten. alm.del (4.udg. 1967) s. 2 og Ussing i U 1934 B. 289,
292.
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afhandlingen nogen selvstendig vardi, nar der henvises til formalet
med afhandlingen. P4 et omrade som dette kunne det derimod have
veret nerliggende at foretage egentlige komparative studier, eksem-
pelvis i relation til engelsk ret, der som bekendt har ganske sarlig
betydning for finansforhold. Imidlertid mé det holdes for gje, at af-
handlingen vedrgrer geldende dansk ret, og at danske domstole som
bekendt ikke er bundet af udenlandske retsafggrelser eller udenlandsk
praksis i gvrigt, nar de skal treffe afggrelser i danske forhold. Det
har derfor ikke kunne forsvares at foretage et egentligt komparativt
studie. Som det imidlertid vil fremgé er der i et vist omfang inddraget
engelsk materiale, herunder engelsk retspraksis. Dette er sket ud fra
en betragtning om, at denne praksis kan tjene til inspiration til, hvor-
dan danske domstole bgr afggre lignende tvister, der métte opsta for
danske domstole. At lade sig inspirere af engelsk retspraksis, uden
at der derved opstar en egentligt pligt til at legge denne til grund for
afggrelsen, er sa@rligt nerliggende, ndr tvisten eksempelvis vedrgrer
forstaelse af udenlandsk inspirerede termer og vilkar.

Opstér der eksempelvis tvist om, hvorledes en negativ pledge klau-
sul skal fortolkes i forhold til dispositioner, der ikke direkte indebarer
stiftelsen af pant eller andre sikkerhedsrettigheder, men som dog har
en tilsvarende virkning, er det n@rliggende at spge inspiration i engelsk
ret. Dette gelder ikke mindst i de tilfelde, hvor selve aftalen métte
vare baseret pd et engelsk paradigme.

Det er ovenfor anfgrt, at afthandlingen bygger pa traditionel juri-
disk metode, hvor geldende ret udfindes pa baggrund af en analyse
og fortolkning af de relevante retskilder. Undertiden havdes det,
at der findes en sarlig erhvervsjuridisk metode, der bl.a. skulle ad-
skille sig fra den traditionelt anvendte juridiske metode ved at vare
konfliktforebyggende i stedet for at vare konflikt/gsende. Om den
erhvervsjuridiske metode og erhvervsjura som ledelsesredskab anfgrer
Dahl fglgende:®

“Den ledelsesmassige opgave. som eksistensen af retlig regulering stiller en virk-
somhedsledelse overfor, er af en helt anden karakter end den traditionelle juri-
diske. Det drejer sig ikke om efterfglgende at anvende juraen til Igsning af en
allerede opstéet tvist. men derimod om pa forhénd. ndr der disponeres, at sikre.
at der traeffes beslutning under hensyntagen til den relevante jura, mens den tradi-
tionelle juridiske metode rendyrker juraen som middel til Igsning af foreliggende

25.  Dahl: Erhvervsjura som ledelsesredskab, s. 101 ff. i @rgaard (red.): FSRs arsskrift
1990 - Erhvervsret, s. 97ff.
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tvister, bestar den erhvervsjuridiske opgave i pa forhdnd at integrere juraen med
en virksomheds gvrige styringsredskaber. sdledes at virksomheden alt taget i
betragtning disponerer optimalt™.

Om den traditionelle jura og behovet for en mere virksomhedsorien-
teret jura anfgres fglgende:26

" En jura, som er centreret om tvistlgsning og domstole, indebarer, at den beskaf-
tiger sig med det. som er den normale anvendelse af juraen inden for retssektoren.
Denne sektor udggr imidlertid kun en beskeden del af samfundet som helhed.
Og for det gvrige samfund er juraens anvendelse ved domstolene det unormale.
I det omfang, juraen benyttes udenfor retssektoren, er det i forbindelse med dis-
poneringen med henblik pé at undgd konflikter og indgreb (“conflict avoidance™.
ikke "conflict solution™). Det er med henblik pé en sddan anvendelse af juraen. at
der er behov for udviklingen af en praventiv orienteret retsvidenskab — i relation
til erhvervsvirksomhed for en jura tilpasset den erhvervsjuridiske virksomheds-
styring™.

Som det fremgér af ovenstdende citater adskiller den erhvervsjuridi-
ske metode sig primart fra den traditionelle juridiske metode ved at
anlzgge en anden synsvinkel og et andet aktgrperspektiv. Derimod er
der ingen forskel med hensyn til det retskildemateriale, der anvendes
af den praventivt orienterede jura og den traditionelt tvistlgsende
jura. Den praventivt orienterede jura stdr sdledes pd skuldrene af den
traditionelle jura med hensyn til, hvorledes konflikterne kan undgas.
Dette er ingenlunde overraskende, idet en forudsatning for at kunne
disponere optimalt er kendskab til, hvordan en given konflikt i givet
fald vil blive lgst af de retsudgvende myndigheder, safremt der ikke
disponeres.

Den erhvervsjuridiske metode er derfor ikke pé det videnskabsteo-
retiske plan udtryk for en selvstendig metode — og foregiver i gvrigt
heller ikke at vare det.

Der er derimod tale om ledelsesredskab, der kan anvendes af virk-
somheder med henblik p& at minimere deres juridiske risici.

Se dog anderledes Lynge Andersen & Werlauff: Introduktion til Kreditretten
(2000) s. 19 ff.. hvor den erhvervsjuridiske metode prasenteres som en selvstendig
videnskabelig metode, der navnlig er anvendelig som metodisk redskab inden for
kreditretten.

26. Dahl: Erhvervsjura som ledelsesredskab. s. 141 ff. i @rgaard (red.): FSRs arsskrift
1990 - Erhvervsret, s. 97ff.
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Der er derfor ingen grund til i en retsvidenskabelig fremstilling at
lzgge sarlig vegt pa, om man anvender den ene eller den anden me-
tode, idet analyseapparatet er det samme. Den eneste synlige forskel
mellem de to metoder er maske den, at man ved anvendelsen af den
erhvervsjuridiske metode allerede har lagt sig fast p4, at problemerne
ma anskues ud fra erhvervslivets synsvinkel og pé dettes premisser,
mens man synes friere stillet ved anvendelse af den traditionelle juridi-
ske metode. Man har maske ogsé ved at anvende den erhvervsjuridiske
metode afskaret sig fra at behandle alle de problemstillinger et givet
emne giver anledning til — vare sig teoretiske som praktiske. Vil man
anvende den erhvervsjuridiske metode stringent, ma man saledes i hgj
grad koncentrere indsatsen om de i praksis forekommende problemer
og til en vis grad nedprioritere ambitionerne om at give en "samlet”
eller i alle henseender "komplet” fremstilling af et givet omrade. Det
ma imidlertid erkendes, at ogsa den, der anvender den traditionelt
juridiske metode, efterfglgende kan afgranse sig til udelukkende at
behandle de i praksis forekommende problemer, hvordan disse sd i
gvrigt defineres.

Som det allerede er indikeret, anlegges der en erhvervsrelateret
synsvinkel med de dertil hgrende begrensninger. Det synes herefter
underordnet at diskutere, i hvilket omfang denne synsvinkel allerede
fulgte af metodevalget, eller om der efterfglgende skete et bevidst
tilvalg af dette perspektiv.

4.2. Empiri

Til brug for afhandlingen er der indsamlet en betydelig dokumenta-
tion fra diverse aktgrer inden for den finansielle sektor. Det er denne
dokumentation, der i vidt omfang har dannet grundlag for den retlige
analyse af erhvervslivets lanoptagelse. Hvor det har varet ngdvendigt
er denne dokumentation blevet suppleret med samtaler med advoka-
ter, bankfolk og revisorer, der har haft kendskab til den dokumen-
tation og den fremgangsmade, der i dag anvendes i forbindelse med
erhvervslivets finansiering.

En del af den indsamlede dokumentation har varet offentlig til-
gengelig, typisk bankernes almindelige forretningsbetingelser for
erhvervsforhold. En del af dokumentationen har imidlertid varet
fortrolig og er som hovedregel kun blevet udleveret i anonymiseret
form og kun mod lgfte om, at der kun i begrenset omfang blev cite-
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ret fra denne, og at oprindelseskilden forblev anonym. Dette har jeg
selvsagt respekteret.

Ud fra en strengt videnskabelig synsvinkel ma det anses for pro-
blematisk, at baggrundsmaterialet for den retlige analyse ikke legges
abent frem, sdledes at leseren ved selvsyn eksempelvis kan konsta-
tere, hvor udbredt den ene eller anden klausul matte vere, i hvilke
variationer den fremkommer etc. Ligeledes kan det anfgres, at det
er problematisk, at kilderne til den relevante dokumentation ikke er
offentliggjort, idet dette kunne give et fingerpeg om, hvorvidt den
indsamlede dokumentation overhovedet er reprasentativ i forhold
til afthandlingens genstandsfelt.

Det havde séledes varet at foretrekke, at der var blevet foretaget
en egentlig spgrgeskema undersggelse, og at responsen herefter var
blevet bearbejdet statistisk. Dette har imidlertid af de fgrn@vnte ar-
sager ikke vaeret muligt.

Det havdes imidlertid, at den indsamlede dokumentation er re-
prasentativ inden for afhandlingens genstandsfelt, dels fordi den har
veret indhentet fra begge sider af bordet, dvs. bdde fra kreditgivere
og kredittagere, dels fordi den stammer fra bade parterne selv og fra
deres radgivere. Endelig har der varet en betydelig spredning i stgr-
relse og geografi med hensyn til de kreditgivere, der har udleveret
dokumentation.

I forl®ngelse af ovenstdende kan det yderligere anfgres, at sdfremt
man gnsker at foretage en retlig analyse af et ellers sparsommeligt
belyst omrédde, ma man ngdvendigvis l&gge den nu en gang forhén-
denvarende information til grund for analysen. Alternativet i form
af en meget generel gennemgang af erhvervslivets finansieringsvilkar
baseret pd offentligt tilgengelige kilder havde ikke varet at fore-
trekke. Anvender man i nerverende sammenhang udelukkende of-
fentligt tilgengeligt og alment kendt materiale lgber, man risikoen
for at beskrivelsen og analysen af erhvervslivets finansiering bliver
virkelighedsfjern og meget stiliseret. I bedste fald risikerer man, at
den praksis, der beskrives og analyseres, er forzldet eller pé vej til
at blive det. Det er sdledes kendetegnende for dette omrade som for
en del andre omrader, at den nyeste kontraktspraksis fgrst med en
vis forsinkelse nér frem til en bredere kreds; i gvrigt ofte utilsigtet i
forbindelse med retssager.

Uagtet ovennavnte mangler ved den indsamlende information
legges den alligevel til grund for afhandlingen, idet fordelene ved
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anvendelsen af denne sa langt overstiger de kritikpunkter der kan
anfgres i relation til indsamlingen og bearbejdningen af denne.

Endelig kan det som et sidste forsvar for den anvendte fremgangs-
made anfgres, at afhandlingen som sddan ikke pratenderer at give et
samlet overblik over erhvervslivets ldnoptagelse, men alene tilsigter
at foretage en analyse af de vilkar, under hvilke erhvervslivet i dag
finansierer sig. At der findes kreditaftaler eller geldsinstrumenter,
der indeholder andre vilkar end dem, der legges til grund i analysen,
fratager ikke denne dens retsvidenskabelige verdi. Alene i de tilfelde
hvor den til grund for analysen liggende dokumentation afviger sa
radikalt fra den gaengse praksis kan det anfgres, at afhandlingen vil
have en begr®nset praktisk vaerdi. Som det er fremgaet af ovensta-
ende, postuleres det, at dette ikke er tilfeldet.

Veardien af at inddrage kontraktpraksis i retsvidenskabelige afhandlinger, uagtet
de ovenfor anfgrte ulemper, synes i gvrigt ogsd anerkendt hos andre forfattere
jf. til eksempel Hedegaard Kristensen: Studier i erhvervsfinansieringsret (2003),
s. 7, hvor det anfgres at ”"Et omfattende dokumentmateriale er velegnet til at vise,
hvor problemerne findes...”, og at dette sdledes har tjent som en “inspiration
til at tage konkrete problemer op.” Synspunktet kan fuldt ud tiltredes. I samme
retning Krag Jespersen i dennes anmeldelse af Hedegaard Kristensens disputats
i U 2004 B. 330.

5. Afgransning

En vis pracisering af emnet for nervarende athandling er allerede
foretaget pa baggrund af forholdsvis let identificerbare kriterier, sdsom
parternes status, baggrunden for ydelsen af lanet samt tilstedevarelse
af evt. sikkerheder.

Uagtet at der herigennem er sket en vis indsnavring af afthand-
lingens genstandsfelt, er en mere tilbundsgdende afgr@nsning tillige
ngdvendig. Denne afgrensning kan opdeles i to; dels en positiv af-
grensning, der pa et overordnet plan afstikker rammerne for den
efterfglgende analyse, dels en negativ afgreensning, der mere pracist
undtager forhold fra analysen, der ellers matte antages at vere omfat-
tet af denne eller i hvert fald ligge i naturlig forlengelse heraf.

Med hensyn til det fgrste synes det hensigtsmassigt indledningsvis
at definere, hvad der egentlig forstds ved /lan eller kredit og pa bag-
grund af denne definition efterfglgende afgrense sig fra forhold, der
- selvom de matte vere omfattet af definitionen — alligevel ikke vil
blive behandlet nzrmere.
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5.1. Hvornaér foreligger der et 14n?

I en afhandling, der som sit tema har erhvervslivets ldnoptagelse, er
det patrengende allerede pé et tidligt tidspunkt at pracisere hvilke
dispositioner, der er udtryk for lantagning og hvilke dispositioner, der
alene er udtryk for en mere overordnet kreditgivning. Det springende
punkt er sdledes at fastsla, hvornér der foreligger et 1an.

Spergsmaélet kan ikke besvares entydigt, idet der findes flere forskel-
lige ldnebegreber med et varierende indhold. Der ma derfor skelnes
mellem det formueretlige ldnebegreb og det offentligretlige lanebegreb,
der i sig selv dekker over flere forskellige ldnebegreber.

I nzrverende sammenhang er det navnlig det formueretlige 13-
nebegreb, som er af interesse, idet det vil vere dette begreb, der
yderligere afgrenser hvilke af erhvervslivets finansieringsformer, der
vil vere omfattet af afthandlingens genstandsfelt, og hvilke der ikke
vil. Imidlertid har fastleggelsen af det formueretlige ldnebegreb ogsa
betydning i forhold til det fgrnzvnte offentligretlige lanebegreb, idet
dette ngdvendigvis ma vaere funderet i det formueretlige 1dnebegreb,
dog saledes at det typisk indeholder yderligere momenter, som oftest
for at undga omgaelsessituationer. Et forhold der navnlig ggr sig gel-
dende for skatteretten, men som ogsé inden for de senere &r er blevet
relevant i forhold til reglerne om kommunernes ldntagning.

5.1.1. Det formueretlige ldnebegreb

Det formueretlige lanebegreb og dermed ogsa mere generelt det pri-
vatretlige lanebegreb omfatter to situationer, nemlig ldn til brug og
lan til eje.??

Lan til brug er kendetegnet ved, at en langiver vederlagsfrit udla-
ner et givet formuegode til 1dntager. Ejendomsretten til det relevante
aktiv overdrages i sagens natur ikke herved, og langiveren vil derfor
i tilfelde af lantagerens konkurs kunne udtage dette aktiv fra boet,
jf. KL § 82. Det forhold, at udlanet sker vederlagsfrit og sdledes har
et vist gaveelement i sig, adskiller 1an til brug fra traditionelle leje-
forhold. Det vederlagsfrie element har tillige betydning for omfanget
af parternes forpligtelser, séledes at der dels sker en indskrenkning
af lantageres muligheder for at ggre krav geldende imod ldngiver i
relation til udlansforholdet, dels at der sker en tilsvarende udvidelse
af ldntagerens ansvar over for ldngiveren.

27. Se Ussing: Enkelte kontrakter (2.udg. 1946). s. 49, 50 for denne terminologi.
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Lider en lejet genstand af en mangel, vil lejeren i al almindelighed kunne ggre
krav gzldende mod udlejer, eksempelvis krav om afhjzlpning, forholdsmeassigt
afslag i lejen eller evt. krav om erstatning for det herved forvoldte tab. Sddanne
krav vil derimod ikke uden s@rlige holdepunkter kunne ggres geldende over for
en langiver, sifremt en lant genstand er mangelfuld. Tilsvarende ma det antages,
at hvor en lejer alene ifalder ansvar for skader ved det lejede, der er forvoldt
ved en culpgs adfard, vil ldntageren derudover ifalde ansvar for selv handelige
skader jf. DL 5-8-1.

Ved 14n til brug vil det deklaratoriske udgangspunkt tillige vare det,
at l&ngiver til hver en tid kan fordre det udlénte retur og i alle tilfzlde,
ndr lantageren afgér ved dgden. Fremlédn ma i overensstemmelse med
hvad der gzlder inden for lejeretten om fremleje som udgangspunkt
vare udelukket.

Lan til brug forekommer antageligvis kun i stgrre omfang inden
for familieforhold eller i private venskabsforhold og har derfor ikke
umiddelbart oms®tningens interesse. Vederlagsfrit pengeudlén blandt
professionelle parter ma i hvert fald antages at vare et s@rsyn.

Anderledes ved ldn til eje, der er almindeligt forekommende inden
for erhvervslivet og navnlig inden for den finansielle sektor. Lan til eje
omfatter den situation, hvor en langiver overdrager ejendomsretten
til et bestemt formuegode til ldntageren mod, at denne til gengald
patager sig en forpligtelse til pa et senere tidspunkt at tilbagelevere
”...generisk bestemte Ting af veesentlig samme Beskaffenhed”.?¢ Ho-
vedomrédet er i sagens natur pengeudldn, hvor lantageren her og
nu far stillet likviditet til rddighed mod til gengld at forpligte sig til
senere hen at tilbagefgre denne likviditet. Andre praktiske eksempler
kan tillige anfgres, navnlig inden for den finansielle sektor. Aktielan,
hvor en investor laner en eller flere aktier af en vardipapirhandler
med lgfte om at tilbagelevere tilsvarende aktier pa et senere tidspunkt,
er sdledes et andet eksempel péa lan til eje. Formdlet med en sédan
transaktion kan vare at spekulere i kursfald, sdledes at investoren
umiddelbart efter 1dnet szlger aktierne, med henblik pa at kgbe tilsva-
rende aktier umiddelbart fgr udlgbet af l&neperioden til en presumtiv
lavere kurs.?

28. Jf. Ussing: Enkelte kontrakter (2.udg, 1946), s. 50.

29. Bgrsmaglerforeningen og Finansrddet har i fellesskab udarbejdet et s@t stan-
dardvilkdr for aktieldn, der kan findes pd Bgrsmaglerforeningens hjemmeside
www.dbmf.dk.
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En Repurchase Agreement (REPO), eller en genkgbsaftale om man vil, er derimod
ikke et 1an til eje. idet szlger (1dntager) her szlger verdipapirer til kgber (1&ngiver),
samtidigt med at han forpligter sig til pa et givet tidspunkt at tilbagekgbe disse
til en bestemt kurs. Ud fra et gkonomisk perspektiv foreligger der imidlertid et
(sikret) 1an, idet lantageren far tilfgrt likviditet p& tidspunkt t = 0, mod lgfte om
at tilbagefgre denne pa tidspunkt t = x. Tilsvarende er en Reverse REPQ, dvs. kgb
af verdipapirer med efterfglgende tilbagesalg, heller ikke et 14n til eje.

Uagtet om transaktionen indbefatter likviditet, va@rdipapirer eller
andre formuegoder er det karakteristisk for 1an til eje, at der for det
forste ikke stilles krav om, at det er de samme aktiver, der tilbagefg-
res ved ldneforholdets udlgb, men alene aktiver af vaesentlig samme
beskaffenhed. Derved adskiller 14n til eje sig fra 1an til brug og egent-
lige lejeforhold.

Modsat er det dog ogsé klart, at et kgb pa kredit pr. definition
falder uden for kategorien lan til eje, idet man i denne transaktion
modtager aktiver af en beskaffenhed, nemlig kgbsgenstanden, mens
man til gengzld forpligter sig til pa et senere tidspunkt at tilbagefgre
aktiver af en helt anden beskaffenhed i form af kgbesummens betaling.
Mens ethvert 1an (til eje) indeholder et kreditelement, er det ikke
enhver kredit, der samtidigt er udtryk for et l1&n (til eje).’

For det andet er det karakteristisk for l&n til eje, at der modsat lan
til brug og egentlige lejeforhold sker en overdragelse af ejendoms-
retten til det eller de udlante aktiver, sdledes at l&ntager frit kan dis-
ponere over disse. Modstykket til denne frie dispositionsadgang for
ldntageren er naturligvis, at i tilfzlde af 1dntagerens konkurs, vil kravet
pa tilbagelevering af det udldnte, typisk kravet pé tilbagebetaling af
lanet, alene vare et simpelt krav jf. KL § 97.

Pé det teoretiske plan ligger det formueretlige 1dnebegreb sdledes
fast. I det praktiske liv har der dog varet afgrensningsvanskeligheder

30. Lantil eje omfatter siledes bdde den — noget upraktiske situation — hvor der udlanes
individuelt bestemte aktiver og det sledes er disse aktiver. der skal tilbageleveres
samt den situation hvor det udlante er generisk bestemt, og tilbageleveringsforplig-
telsen kan opfyldes ved blot at tilbagelevere aktiver af samme art. Der foreligger
formentlig ogsa lan til eje, sdfremt det tilbageleverede ganske vist ikke er af samme
art, men hvor det alligevel er sé tzt beslegtet med det udlante. at det ma betrag-
tes som varende en fuldgod substitut. Hos Ussing anfgres det siledes, at udlan af
bgrsnoterede obligationer eller lignende pengeeffekter mod senere tilbagelevering
af penge ma betragtes som lan, jf. Enkelte kontrakter (2.udg. 1946), s. 51. Kravet
om, at obligationerne er bgrsnoterede. er formentligt overflgdigt. s& lenge det er
klart, at obligationerne er meget likvide. sdledes at de i realiteten meget pracist
reprasenterer et pengebelgb.
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i en rekke tilfelde. Navnlig har det givet anledning til problemer
at fastsla, hvorvidt en overfgrsel af aktiver, som oftest penge, har
varet udtryk for et 1an (til eje) eller en gave, evt. et selskabsretligt
indskud. I det fglgende skal denne afgrensning praciseres, idet der
gores opmarksom pé, at begrebet ldn fremover alene vil blive brugt
i betydningen lan til eje og alene om pengelan.

5.1.1.1. Afgransning i forhold til gaver

En gave kan defineres som en formueforskydning fra en gavegiver til
en gavemodtager som udslag af fgrstnevntes gavmildhed.3! Overfgrer
en person likviditet til en anden person uden at fa noget til gengald
det vare sig i form af varer eller tjenesteydelser eller uden at frem-
sette krav om tilbagebetaling pa et senere tidspunkt, foreligger der en
gave. Betinger personen sig imidlertid en vare eller en tjenesteydelse
eller mere generelt tilbagebetaling, foreligger der enten et pr&numera-
tionskgb eller et 1an.

I praksis opstdr klassifikationsproblemerne, nar der ikke initialt
mellem parterne er taget stilling til om de overfgrte penge skal tilba-
gebetales og i givet fald hvornar.

Dermed er det ogsé klart, at problemerne er mest udtalt i private
forhold, hvor man ikke — i modstning til de professionelle forhold —
har tradition for at dokumentere det aftalte i en aftale, et galdsbrev
eller lignende. Foreligger der ikke nogen aftale, den vare sig skriftlig
eller mundtlig, eller kan denne ikke dokumenteres pé tidspunktet
for tvistens opstden,*?opstar spgrgsmalet om hvilke kriterier, der kan
inddrages i sondringen mellem gaver og lan.

Retspraksis, der primart vedrgrer gaver/lan inden for familie- og
slegtsforhold, viser, at der ma foretages en meget konkret vurdering

31.  Jf. Lassen & Ussing: Obligationsretten Speciel Del I (1923), s. 3 ff. Det bemarkes
i den forbindelse, at gavebegrebet nappe er et enhedsbegreb, der har det samme
indhold i alle relationer jf. Lassen & Ussing: Obligationsretten Speciel Del I (1923),
s. 4 samt Lego Andersen: Gavebegrebet (1988) s. 25 ff..Navnlig inden for konkursret-
ten ma man tage hensyn til, at den insolvente gavegiver ofte kan have andre motiver
end den rene gavmildhed til at yde gaver, jf. herved @rgaard: Konkursret (8.udg.
2002) s. 84.

32. P& baggrund af den foreliggende retspraksis synes forholdet ofte at vare det, at der
indledningsvis foreligger en eller anden form for aftale parterne imellem, men at
indholdet af denne efterfglgende ikke kan dokumenteres, typisk fordi den ene af
parterne i mellemtiden er dgd. Krav om tilbagebetaling af penge rejses sdledes ofte
af arvingerne til gavegiver/ldngiver, hvorefter tvisten om der foreld en gave eller et
1an opstar.
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af alle transaktionens elementer, nar forholdet skal kvalificeres som
vaerende enten en gave eller et 14n. 3

I sagens natur ma der tages udgangspunkt i parternes egen aftale
eller beskrivelse af forholdet. Foreligger der en egentlig kreditaftale,
eller har parterne generelt beskrevet forholdet i vendinger, der nor-
malt anvendes om laneforhold, mé dette som udgangspunkt fgre til,
at forholdet rubriceres som et lan og ikke en gave. Der ma dog tages
forbehold for de tilfzlde, hvor parterne kan have en felles interesse i,
at forholdet behandles som et 1&n og ikke en gave eller omvendt. En
sddan fzlles interesse kan navnlig tenkes at forefindes i skattemas-
sige sammenhange, jf. n@rmere herom under punkt 5.1.2.2. om det
skatteretlige 1dnebegreb.

Imidlertid vil forholdet i tvivistilfeldene netop ofte vare det, at
der ikke foreligger skriftlig dokumentation, som kan kaste lys over
forholdet og/eller at en eller begge parter bagefter er dgde, sdledes
at deres forklaringer med hensyn til formalet med pengeoverfgrslen
ikke kan indhentes. Forholdet m4 herefter vurderes pé baggrund af
andre af transaktionens elementer.

Ved denne vurdering ma man antageligvis tage udgangspunkt i, at
overfgrsel af penge under omstendigheder, hvor der ikke er rimelig
anledning til at yde en gave, er at betragte som et lan, i hvert fald
hvis overfgrslen vedrgrer en ikke ubetydelig sum penge.’**Hvornar
der er en rimelig anledning til at yde en gave, kan der ikke siges no-
get bestemt om, andet end at der antageligvis inden for familie- og
slegtsforhold oftere er en sddan rimelig anledning end inden for de
rene erhvervsforhold. At motivationsmiljget inden for familieforhold
er et andet end inden for erhvervsforhold har l&nge veret kendt. |
tvivistilfelde mé det derfor antages, at man er mere tilbgjelig til at
statuere, at der foreligger en gave, sdfremt parterne er i familie med
hinanden eller pd anden made er bundet sammen af et interessefal-
lesskab, jf. til eksempel U 1918.692 V.O., hvor retten i sine pr&misser
netop lagde vagt pa slegtskabsforholdet som et moment, der talte for,
at der foreld en gave og ikke et 1an.

Helt udelukket er det dog ikke, at der ogsé i de rene erhvervsfor-
hold forekommer gaver. Typeeksemplet mé her vaere moderselskabet,
der yder datterselskabet en gave til dekning af dennes driftsunder-
skud, om end det netop i dette tilfelde, primart af skattemassige

33. En udfgrlig gennemgang af retspraksis findes hos Vestberg i U 1962 B. 197.
34. Jf. sdledes Vestbergi U 1962 B. 197.
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arsager, ofte vil vaere omtvistet, om der foreligger en gave eller et 1&n,
jf. herom senere under punkt 5.1.2.2.

Ovenstdende udgangspunkt kan helt eller delvist modificeres af
andre momenter ved transaktionen. Parts- og vidneforklaringer kan
selvsagt @ndre pd udgangspunktet, jf. til eksempel U 1942.242 H, hvor
Hgijesteret ikke mindst under hensyntagen til vidneforklaringer kom
frem til, at en transaktion, der ellers bar prag af at vare et lan, i hvert
fald efterfglgende var blevet konverteret til en gave. At den afdgde
gavegiver tillige var bror til modtageren har utvivisomt ogsa spillet
ind, om end det ikke ses anfgrt af Hgjesteret, der i sine pr@misser
alene legger vaegt pd de omstendigheder, under hvilke l&nene (der
altsd efterfglgende blev konverteret til gaver) blev ydet.

Anden skriftlig dokumentation end en egentlig kreditaftale eller et
geldsbrev kan tillige have betydning for klassificeringen, jf. U 1931.67
H om et brev sendt fra lantagers hustru til den senere hen afdgde
langiver, hvori betaling af renter nevnes. Dette forhold sammenholdt
med lantagers indbetaling af et mindre belgb til l&ngiver og vidnefor-
klaringerne var efter Hgjesterets opfattelse tilstrakkeligt til, at det var
godtgjort, at der foreld et 14n og ikke en gave.

Betaling af renter kan imidlertid ikke altid isoleret set betragtes som
et indicium for, at der foreligger et 1&n og ikke en gave, jf. til eksempel
U 1920.52 @ og U 1920.472 @, der begge vedrgrte betaling af renter
i henhold til pantebreve, hvor kreditor havde eftergivet hovedsto-
len, dvs. hvor der foreld en (delvis) gave. Tilsvarende U 1949.1017
V, hvor en gald ansés for eftergivet, selvom kreditor forbeholdt sig
retten til at modtage renter. At betaling af renter ikke ngdvendigvis
er uforeneligt med en gavedisposition skyldes, at kreditor kan have
forbeholdt sig rentenydelsesretten, sd l&nge denne lever.?> Omvendt
lagde retten i U 1905.12 H til grund, at det forhold, at debitor Igbende
havde betalt rente til kreditor, talte for, at der forelé et 1dn og ikke
en gave, som pastdet af debitor. Tilsvarende blev det af landsretten i
U 1942.242 H betonet, at det forhold, at der ikke skulle betales renter
af det udstdende belgb, matte trekke i retning af, at det foreld en
gave og ikke et 1an.

Ovenstdende er dog pé den anden side ikke ensbetydende med,
at en pengeoverfgrsel, af hvilken der ikke skal betales renter, altid
er udtryk for en gave. Rentefriheden vil ganske vist vare udtryk for
en gavedisposition, men denne behgver ikke ngdvendigvis at om-

35.  Jf. Vestberg 1 U 1962 B. 197, 5. 198.
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fatte hovedstolen, sdledes at tilbagebetalingspligten bortfalder, jf.
U 1917.201 H om en mands indfrielse af sin hustrus onkels gzld. Ret-
ten fandt, at der forelé et 1dn, om end manden ikke havde opkravet
renter af det udlagte belgb.

Hvilken betydning regnskabs- og skattemeessige oplysninger har
i relation til afgrensningen mellem 1an og gaver er ikke helt klart.
Udgangspunktet ma vare, at sdfremt gavegiver selv har anfgrt penge-
overfgrslen som en gave i en notesbog, regnskabsbog etc., ma dette i
vidt omfang legges til grund for kvalifikationen af pengeoverfgrslen,
sdledes at gavegivers arvinger ikke bagefter kan anfagte det forhold,
at der rent faktisk blev ydet en gave. Er pengeoverfgrslen anfgrt som
vaerende et 1&n, ma dette som udgangspunkt ogsa legges til grund for
vurderingen, jf. U 1917.201 H, hvor oplysninger i den afdgde gave-
givers regnskabsbog fgrte til, at en pengeoverfgrsel blev klassificeret
som et 1an og ikke en gave.

En sddan formodning ma dog efter omst@ndighederne kunne af-
kraftes af gavemodtageren via fremlaggelse af senere korrespondance
med gavegiveren, hvor lanet eftergives eller via vidneforklaringer for
retten.

En neutral angivelse i ldngivers/gavegivers notesbog eller lignende
om, at denne pa en given dato har overfgrt et vist pengebelgb til en
anden person, kan ikke uden videre tages til indtagt for, at penge-
overfgrslen er udtryk for et lan, idet angivelsen blot kan skyldes, at
gavegiver gnsker at dokumentere, hvem der pé hvilke tidspunkter har
faet hvilke gaver, jf. U 1942.242 H, hvor retten ikke tillagde en notits
i afdgdes notesbog — der beskrev forholdet — nogen vardi, selvom
beskrivelsen af forholdet kraftigt indikerede, at afdpde netop havde
betragtet overfgrslen som et l&n. P4 samme méde som léngivers/ga-
vegivers egne fortegnelser i et vist omfang kan lagges til grund, mé
oplysninger i langivers/gavegivers officielle regnskaber, selvangivelser
etc. kunne anvendes som indicium for, om der foreligger et lan eller
en gave.

Det stiller sig delvis anderledes med l&ntagerens/gavemodtagerens
fortegnelser. Her mé der tages forbehold for, at denne kan have en
szrlig interesse i, efterfglgende at ®ndre eller justere sddanne for-
tegnelser, i de tilfelde hvor vedkommende bliver mgdt med krav
fra langiver/gavegivers arvinger. Er forholdet imidlertid beskrevet

36. 1 gvrigt pa trods af, at der aldrig var blevet opkravet renter jf. det tidligere an-
forte.

45



Erhvervslivets lanoptagelse

i lantagerens/gavemodtagerens officielle regnskaber, selvangivelser
etc., der ikke efterfglgende kan @ndres, synes det ikke betenkeligt at
lzgge disse oplysninger til grund ved vurderingen af forholdet.

Sluttelig kan modtagerens pkonomiske status efter omstendighe-
derne indikere, om der foreligger et 1&n eller en gave, om end betyd-
ningen af dette moment ikke ma overdrives. Som udgangspunkt kan
en langiver sdledes frit yde lan til debitor, uanset om denne maétte
vaere pad gkonomisk svage fgdder, uden at langiver herved risikerer,
at forholdet bliver omkvalificeret til at vaere en gave. Omvendt er
det imidlertid ogsa klart, at hvor pengeoverfgrslen er af en betydelig
stgrrelse i forhold til modtagerens generelle betalingsevne, kan dette
vere en indikation af, at der i virkeligheden foreligger en gave, idet
langiveren ikke kan have nogen forventning om, at der sker nogen
tilbagebetaling af det udlante belpb.?

Som det métte vare fremgdet af ovenstdende, er det ikke muligt
entydigt at sondre mellem gaver og 1an pé baggrund af en eller to
momenter. I det omfang der ikke foreligger skriftlig dokumentation,
der praciserer forholdets karakter, ma man i stedet sgge at fastlegge
parternes oprindelige hensigt med pengeoverfgrslen og efterprgve om
denne efterfglgende métte vare blevet &ndret. En sddan klarlegning
kan alene ske med udgangspunkt i den konkrete transaktion under
hensyntagen til alle de i det ovenfor anfgrte elementer.

5.1.1.2. Afgransning i forhold til selskabsindskud

En pengeoverfgrsel er ikke ngdvendigvis udtryk for et 1an eller en
gave, men kan ogsé vare udtryk for et indskud i et selskab. Hvor af-
grensningsspgrgsmal vedrgrende 1an og gaver principielt kan optrade
i alle slags relationer, opstar spgrgsmélet, om det modtagne er et 1an
eller et indskud kun i de forhold, hvor modtageren er erhvervsdri-
vende.

Problemet er antageligvis af forholdsvis begrenset omfang i de
forhold, hvor lédngiveren/indskyderen er professionel, og 1dnet/ind-
skuddet sker som led i dennes erhverv. Kreditinstitutter og andre
professionelle l1dngivere er normalt pinligt bevidste om, hvornar de
yder et 1an og hvorndr de yder et indskud, om ikke af andre arsager,
s& fordi de finansielle tilsynsmyndigheder stiller krav om, at deres
forretningsgange er ordentligt tilrettelagt og dokumenteret, jf. FIL

37.  Jf Vestbergi U 1962 B. 197 samt den heri anfgrte U 1901.612 H om en betydelig pen-
geoverfgrsel til en modtager uden nogen formue og en beskeden betalingsevne.
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§ 71, og fordi et 1&n henholdsvis et indskud udlgser forskellige krav
om kapitaldekning, ligesom der gzlder forskellige krav om stgrrelsen
af sddanne lan/indskud.®

Problemerne opstar derimod narmere i de tilfzlde, hvor langi-
ver/indskyder enten er en privat person eller en erhvervsdrivende,
der dog ikke som led i sit erhverv yder lén eller pé professionelt plan
investerer i selskaber, jf. til eksempel U 1905 B. 110 H, om l&n til en
erhvervsdrivende ydet af en tidligere veninde til denne.

Om der i det konkrete tilfelde foreligger et 14n eller et indskud
er ikke underordnet, hverken for langiveren/indskyderen eller for
selskabet og dettes kreditorer. Foreligger der et 1an, vil kreditor som
udgangspunkt have krav pa renter af det udlante belgb samt krav pa
at f4 dette tilbagebetalt ved forfaldstid evt. pa anfordring, uanset sel-
skabets gkonomiske stilling. M& overfgrslen derimod klassificeres som
vaerende et indskud, bestar der selvsagt som udgangspunkt intet krav
pa renter eller tilbagebetaling af indskuddet, andet end ved selskabets
oplgsning. I relation til selskabets kreditorer vil det ligeledes have
betydning, om der ydes lan eller indskud, idet dette er afggrende for
om kreditorerne skal acceptere denne fordring som ligestillet i tilfelde
af selskabets konkurs eller om den er efterstillet de gvrige kreditorers
krav. Métte der foreligge et indskud og ikke et 14n, opstar der tillige
spgrgsmal, om indskyderen hzfter personligt for selskabets gzld, og
om dennes formue séledes tillige star til rAdighed for kreditorernes
fyldestggrelse. I skatteretlig henseende er den nermere kvalifikation
ogsa af betydning, idet det spgrgsmél, der ofte er til bedgmmelse i
skatteretlige sager, er, om det indskudte belgb er at betragte som et
egentligt selskabsindskud, sdledes at der eksempelvis foreligger et
kommanditselskab med deraf fglgende skatteretlige transperens, eller
om der "alene” er tale om et 1an.»

38. Stgrrelsen af 1an ydet til én lantager eller en gruppe af indbyrdes forbundne lantagere
er reguleret af reglerne om store engagementer i FIL § 145 og ma med visse fradrag
ikke overstige 25% af basiskapitalen, jf. FIL § 145, stk. 1. I relation til selskabsind-
skud er problemet et andet. idet stgrrelsen af evt. indskud i et selskab indirekte er
reguleret af reglerne om anden tilladt virksomhed i FIL kap. 4, navnlig FIL § 26.
hvorefter kreditinstitutter m.v. kun ma drive anden - ikke accessorisk — virksomhed.
sdfremt kreditinstituttet m.v. ikke herved opnar en bestemmende indflydelse, jf. FIL
§ 26, stk. 1.

39. Dette spgrgsmél var sdledes netop genstand for prgvelse i U 1990.174 H, hvor en
indskyder af kapital i et selskab overfor skattevasenet gjorde gzldende. at der netop
var tale om et indskud, og at den pagaldende derfor pd samme made som en kom-
manditist kunne fradrage et driftstab i opggrelsen af den skattepligtige indkomst.
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Ved den nzrmere kvalifikation af et forhold som enten er et 14n
eller et indskud, ma der tages udgangspunkt i, hvilke karakteristika
de to forhold normalt udviser, og pd denne baggrund ma der sé fore-
tages en afvejning af, hvorvidt transaktionen overvejende udviser
lanekarakteristika eller indskudskarakteristika.*’ Det er i den forbin-
delse klart, at uden for de rene lane- og indskudsforhold kan der ikke
legges vaegt pa et enkelt eller ganske fa kendetegn for vurderingen,
men der méd derimod fortages en helhedsvurdering pa baggrund af
alle de foreliggende elementer i transaktionen. Ved opstilling af disse
kriterier mé& der i gvrigt tages hensyn til, at der ikke altid er en klar
distinktion mellem l&n og indskud, men at der derimod er tale om
en glidende overgang fra a) det traditionelle 14n med en i forvejen
fastsat rente og tilbagebetalingspligt, over b) de atypiske ldneforhold,
hvor forrentningen typisk afhanger af selskabets overskud, og hvor
der tillige kan vare tillagt kreditor forvaltningsmassige befgjelser i
selskabet, videre til c) det indre selskab, hvor der mellem indskyderen
og virksomhedsindehaveren er stiftet et selskabsretligt forhold, slut-
tende ved d) hvor der foreligger et egentligt indskud i et ansvarligt
selskab, hyppigst et kommanditselskab.

Traditionelt har mellemformerne b) og c) haft samlebetegnelsen “det stille sel-
skab”, hvor fzllestrekket skulle vare det. at indskyderen dels er tillagt en s
vidtgdende indflydelse/befgjelse. at forholdet ikke kan karakteriseres som va-
rende et mellem léngiver og lantager. dels at indskyderen i forhold til omverdenen
forbliver anonym, jf. til eksempel Gomard: Selskabsretten (5.udg.1999) s. 119 og
Munck m.fl.: Selskabsformerne. (3.udg. 1997) s. 44. Andre forfattere synes derimod
at have anvendt betegnelsen enten om atypiske ldneforhold eller om atypiske
selskabsforhold gransende op imod de ansvarlige selskaber, jf. beskrivelsen hos
Juul Hansen & Munck i U 1999 B. 437. Som papeget af Juul Hansen & Munck er
det imidlertid mindre heldigt at anvende en samlet betegnelse for to sd forskel-
lige forhold. Inddragelsen af de selskabsretlige samvirker under betegnelsen “det
stille selskab” synes derudover uheldig. ndr bade retspraksis og retsvidenskaben
primart har anvendt betegnelsen i forbindelse med de atypiske laneforhold. Den
af Juul Hansen & Munck foresldede terminologi mellem de atypiske laneforhold
og det indre selskab synes derfor mere hensigtsmassig. Terminologien ma i gvrigt
nu anses for at vare generelt accepteret, se til eksempel Munck & Hedegaard Kri-

Efter skattevasenets opfattelse métte indskuddet dog betragtes som en passiv ka-
pitalanbringelse i form af et 1&n, og at der derfor alene forel4 et ikke-fradragsberet-
tiget formuetab. Hgjesteret tiltrddte i realiteten skattevasenets opfattelse, idet man
ikke fandt. at bestemmelserne i SL § 4-6 eller skattevasenets egen praksis hjemlede
fradragsret for tab opstdet under disse omstendigheder. om end Hgjesteret dog
afviste, at der foreld et egentligt 1an.

40. Isamme retning Jakhelln i TR 1967. s. 427.
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stensen: Selskabsformerne (4.udg. 2002) s. 149 ff. og til dels Werlauff: Selskabsret
(5.udg. 2003) s. 54.

I forbindelse med fastleggelsen af hvilke kriterier, der kan anvendes
ved kvalifikationen af 14n og indskud, kan der med fordel tages udgangs-
punkt i de af Jakhelln i TR 1967, s. 428 opstillede kriterier.*'Herefter
vil bl.a. nedenstdende momenter kunne indgé i vurderingen, idet det
igen bemarkes, at intet element i sig selv vil vere afggrende:

Parternes egne betegnelser/forudsceetninger séledes som disse métte
vaere kommet til udtryk i selve aftalen, i anden skriftlig dokumenta-
tion eller i gvrigt under aftaleforhandlingen. Er betegnelsen 14n eller
kredit eller andre l&nerelaterede termer anvendt synes det narlig-
gende at betragte dette som et indicium for, at der foreligger et l4n,
ikke mindst i de tilfzlde hvor betegnelsen forekommer i dokumenter,
som begge parter har accepteret eller sdfremt der i gvrigt er enighed
mellem parterne om, at det var et 1an og ikke et selskabsindskud, der
var formélet med transaktionen.

Fra retspraksis kan nzvnes U 1915.422 H om “indskud” af kr. 30.000
i et installatgr- og entreprengrfirma, hvis indehaver var i gkonomiske
vanskeligheder.

I forbindelse med indskuddet blev der oprettet en overenskomst,
hvorefter indskyderen blev generalbefuldmagtiget af indehaveren,
séledes at denne var enebestemmende med hensyn til forretningens
drift. Samtidigt fraskrev indehaveren sig retten til at tegne firmaet og
meddelte forinden indskyderen prokura. Indskuddet skulle forrentes
med 6 % forlods af nettooverskuddet, ligesom der tilfaldt indskyderen
et honorar for dennes "administration” af forretningen. Herudover
indeholdt overenskomsten bestemmelser vedrgrende opsigelse af
samarbejdet samt endelig bestemmelser om, at indskyderen til enhver
tid kunne overtage forretningen p& ne@rmere bestemte vilkar. Selve
indskuddet var dokumenteret via et geldsbrev. I det eksterne for-
hold var indskyderen alene anmeldt som prokurist i firmaregisteret,
men optradte ellers i en vejviser og telefonbgger, som om denne var
firmaets indehaver.

Firmaet standsede efterfglgende sine betalinger og i forbindelse

41. Om end disse kriterier er opstillet ud fra et norsk perspektiv, synes der ikke at vaere
noget til hinder for, at de lzgges til grund i nerverende sammenhzang. sa lenge det
holdes for gje. at de ngdvendigvis mé holdes op imod den danske retspraksis p&
omradet. At de her opstillede kriterier ligeledes kan anvendes i Danmark har til dels
stgtte hos Vinter i U 2003 B. 180 og hos Werlauff: Selskabsret (5.udg. 2003) s. 54.
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med en kreditorordning gjorde en "ekstern” kreditor gzldende, at der
- bl.a. med henvisning til ovennavnte bestemmelser — mellem indsky-
deren og indehaveren var stiftet et interessentskab, og at indskuddet
derfor var at betragte som et selskabsindskud, der i sagens natur
matte vaere efterstillet de ordin®re kreditorer. Heri fik kreditoren
imidlertid ikke medhold, idet Hgjesteret specifikt lagde vagt pé, at det
af overenskomsten mellem parterne fremgik, at "...det indskud, som
Appellanten gjorde i den af Fru Poul Nielsen drevne Forretning, var et
Laan, som Appellanten ydede forretningen...” og ”...der findes ikke
i Overenskomsten nogen Bestemmelse, der, hvad enten den betragtes
isoleret eller i Forbindelse med Overenskomstens andre Bestemmelser,
kan medfpre, at Appellanten desuagtet helt eller delvis skulde blive
ansvarlig for den neevnte geeld..” — altsd en klar afvisning af at tillegge
de selskabsretlige elementer i overenskomsten nogen vagt i forhold
til de lanerelaterede elementer. Dog lader Hgjesteret en dgr std dben
for de tilfelde, hvor indskyderen — dvs. i dette tilfelde l&ngiveren
— optrader pé en sddan made, at de eksterne kreditorer med fgje ma
antage, at denne er selskabsdeltager.

En tilsvarende fokus pé parternes egen beskrivelse af forholdet som
det udslagsgivende, trods sterke selskabsretlige elementer, genfindes
i U 1916.1081 H, hvor en grosserer havde ydet en tidligere prokurist
det, der efterfglgende skulle vise sig at vare et 1dn med henblik pa at
sette denne i stand til at overtage en forretning. Som i det foregédende
tilfzlde var der i forbindelse med kapitaloverfgrslen indgéet en over-
enskomst mellem parterne. I fglge denne overenskomst var langiveren
berettiget til 1) at fglge den daglige drift og gennemse forretningens
bgger, korrespondance, lager etc., 2) at f& sddanne @ndringer indfg-
jet i forretningens drift, som denne ansa for formélstjenstlige, 3) at
overtage forretningen efter visse na&rmere regler og 4) til hver en tid
at blive optaget som ansvarlig i forretningen. Derudover indeholdt
overenskomsten dels bestemmelser, der begrensede indehaverens
adgang til p& egen hénd at disponere, dels bestemmelser vedrgrende
opsigelse m.m. Lanet skulle efter overenskomsten forrentes via en
overskudsdeling parterne imellem efter n®@rmere bestemte regler.
Endelig var det i overenskomsten forudsat, at parternes indestdende
i forretningen skulle forrentes med 5% p.a.

Efter forretningens konkurs opstod der mellem l&ngiveren og boet
tvist om, hvorvidt nogle udbetalinger til denne i tiden op til konkur-
sen var omstgdelige i henhold til den daverende konkurslovs § 24,
og da dette viste sig ikke at vare tilfeldet, hvorvidt 1dngiveren som
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interessent i firmaet havde handlet retsstridigt ved at udtrekke belgb
fra dette pa et tidspunkt hvor en sddan udbetaling ville medfgre fir-
maets insolvens.

Hgjesteret afviste — trods de i overenskomsten indeholdte bestem-
melser — at langiveren var interessent i forretningen under henvisning
til, at fallenten havde udstedt kvitteringer for de modtagne penge
- underforstéet, at dette ikke ville ske ved et egentligt selskabsind-
skud — og at parterne i deres brevveksling begge havde betegnet og
i pvrigt forudsat, at forholdet var et ldneforhold og ikke et selskabs-
lignende forhold. Endelig bemzrkedes det, at overenskomsten ikke
indeholdt bestemmelser, der métte anses for at vare i modstrid med
tilstedevarelsen af et 1aneforhold. Som 1 U 1915.422 H blev det igen
tillagt vaegt, at ldngiverens forhold til forretningen ikke kan antages
at have varet kendt for fallentens gvrige kreditorer, hvorved det igen
indikeres, at sdfremt forholdet havde varet kendt, kunne resultatet
have veret blevet et andet.

I samme retning kan navnes U 1917.852 H, hvor en vinhandler havde ydet en
boghandler et 1&n pé kr. 20.000.- til driften af dennes boghandel. Der var igen
mellem parterne indgdet en overenskomst, hvorefter vinhandleren var berettiget
til at fglge forretningens drift og herunder modtage diverse oplysninger, ligesom
vinhandleren havde medbestemmelse med hensyn til dispositioner. der 13 ud over
den s@zdvanlige drift. Lanet skulle ikke forrentes, men vinhandleren skulle til
gengald oppebare en del af overskuddet. ligesom han skal tage del i et evt. tab.
Det var endvidere aftalt. at der skulle fgres en kapitalkonto for hver af parterne,
ligesom overenskomsten indeholdt bestemmelser om a conto udlodning af et evt.
overskud. Overenskomsten betegnende dog i gvrigt konsekvent vinhandlerens
indskud som et 13n.

Da boghandleren efterfglgende gik konkurs, opstod der mellem konkursboet
og vinhandleren tvist om, i hvilket omfang der forela et 1&n eller et kommanditist
indskud. Landsover- samt Hof- og Stadsretten fandt, at der foreld et indskud og
ikke et 1an bl.a. under hensyntagen til, ar langiver ikke fik nogen fast rente, men
derimod fik en andel af overskuddet. at langiver tillige tog del i et evt. underskud.
at boghandleren selv i fglge kontrakten var debitor i forretningen samt at kon-
trakten indeholdt bestemmelser vedrgrende gensidige opsigelsesvarsler. overgang
af rettigheder ved dgdsfald etc., der tydede pa et interessentskabsforhold med
vinhandleren som passiv interessent. Hgjesteret @ndrede afggrelsen med den
begrundelse, at der ikke var sket anmeldelse til Handelsregisteret eller pd anden
made givet meddelelse til fallentens kreditorer om overenskomsten, og ar vinhand-
leren efter kontraktens indhold matte vare berettiget til at optrade som kreditor
i boet. Sidstnzvnte begrundelse ma antages at vare baseret pd anvendelsen af
betegnelsen "14n™ og andre lanerelaterede termer i kontraktforholdet.

I relation til ovenstdende bemarkes det, at de i aftalegrundlaget ved-
tagne forhold ngdvendigvis mé fglges op i praksis, sdfremt disse skal
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tillegges vaegt som fortolkningsmomenter. Er det sdledes aftalt, at
der eksempelvis skal udstedes geldsbreve for de overfgrte belgb, ma
dette ngdvendigvis ogsa effektueres i praksis.

Bestemmelser om forrentning og amortisering tyder p4, at der
foreligger et 1an og ikke et indskud. Klarest er indikationen for et
1&n, sdfremt der er aftalt en fast rentesats. En variabel rentesats vil
dog ogsa vere en klar indikation pé et lan, sifremt den varierer pa
baggrund af en ekstern faktor, eksempelvis Nationalbankes diskonto,
inter-bank renten eller lignende. Anderledes safremt det aftales, at det
overfgrte belgb skal forrentes i forhold til virksomhedens overskud
eller lignende, idet dette mé anses for at vare et i hvert fald atypisk 1-
nevilkdr. En honorering af den investerede kapital i overensstemmelse
med virksomhedens gkonomiske situation m& som udgangspunkt
anses for at vare et indicium for, at der foreligger et selskabsindskud
og ikke et 13n.

En gevinstafh@ngig forrentning udelukker dog ikke i sig selv,
at der foreligger et 1an, jf. sdledes U 1915.422 H, U 1916.1081 H og
U 1917.852 H, hvor langiverernes 1an alle pd den ene eller anden méde
skulle honoreres i forhold til virksomhedens gkonomiske situation.
Selv det for ldneforhold helt usedvanlige vilkdr om, at l&ngiver tillige
skal deltage i virksomhedens tab, synes ikke i sig selv at udelukke at
der foreligger et l&n, jf. U 1917.852 H.

Udover en given forrentning er det tillige et kendetegn ved l4n,
at det fgr eller senere skal tilbagebetales. Ofte vil der vare aftalt et
forfaldstidspunkt eller en amortiseringsplan. Skulle der undtagelsesvist
ikke vare aftalt noget sddant, forfalder l&net pa langivers anfordring,
jf. princippet i GBL § 5, stk. 1. Et selskabsindskud skal derimod ikke
som udgangspunkt tilbagebetales pa et i forvejen fikseret tidspunkt,
men kun i forbindelse med selskabets oplgsning.*?Tilstedevarelsen af
en egentlig tilbagebetalingspligt vil derfor vare et yderligere moment,
der bgr tillegges vagt ved vurderingen. Foreligger der imidlertid alene
en tilbagebetalingspligt i det omfang og i den takt, der indtjenes et
overskud, vil dette n@ppe isoleret set kunne tages til indtagt for, at
der hermed foreligger et 1an.

Indskydes der selskabskapital, bliver indskyderen selskabsdeltager

42.  Dog bemarkes det. at pA samme made som det kan aftales. at et 1an fgrst forfalder i
forbindelse med selskabets oplgsning, kan det tilsvarende aftales, at selskabsindskud
forfalder fgr dette tidspunkt, jf. til eksempel reglen i AL § 47 om kapitalnedsattelse
gennem amortisation.
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og dermed medejer af det padgzldende selskab. Dette medejerskab
udlgser dels nogle gkonomiske befgjelser, dels en rekke forvaltnings-
meessige befpjelser. Omfanget og karakteren af disse befgjelser af-
hanger af den konkrete selskabsform, men det er et fellestrek ved
de forskellige selskabsformer, at indskyderen far en given indflydelse
pa selskabets drift, evt. siledes at befgjelsen til at aktivt at disponere
er henlagt til en bestemt selskabsdeltager, som tilfzldet er det ved
kommanditselskaber. En kreditor har derimod ikke per se s&danne
forvaltningsmassige befgjelser, men ma derimod konkret aftale sa-
danne med det kreditsggende selskab. Safremt dette indvilliger i at
tildele 1angiver en vis indflydelse pa driften, opstér spgrgsmélet om,
hvorvidt l&ngiver herved i stedet ma betragtes som en indskyder af
selskabskapital. Det er klart, at der ikke uden videre sker en omrubri-
cering af indskuddet, alene fordi kreditor matte vaere blevet tillagt en
vis indirekte indflydelse pé driften eksempelvis via diverse covenants.
Som det er fremgéet af den ovenfor citerede retspraksis, synes for-
holdet endda at vare det, at selv en ganske omfattende indfiydelse,
herunder retten til at fa indfgjet @ndringer, som langiver anser for at
vare formalstjentlige, jf. U 1916.1081 H, ikke automatisk fgrer til en
omrubricering af forholdet. Efter den foreliggende retspraksis krever
en sddan omrubricering formentlig, at der tillige foreligger andre mo-
menter, der peger i samme retning, eller at der i hvert fald ikke forelig-
ger forhold, der trods alt stadig peger pa et ldneforhold, eksempelvis
parternes egne betegnelser eller forudsatninger, jf. U 1915.422 H og
U 1916.1081 H.

I de forhold, hvor der imidlertid ikke er andre momenter, der
spiller ind, bliver det springende punkt, hvilken grad af indflydelse/
forvaltningsmassige befgjelser, der skal vare til stede fgr lanet bliver
til et selskabsindskud.

Ved vurderingen af dette er det hensigtsmassigt at drage en skil-
lelinie mellem pd den ene side en passiv indflydelse primart i form
af negativ kontrol og en mere aktiv indflydelse i form af positiv kon-
trol.

Covenants, der palegger selskabet lgbende at fremsende regn-
skaber og gkonomiske nggletal til langiver, og covenants, der forby-
der selskabet at pantsaztte sine aktiver uden kreditors accept eller at
athende disse, er udtryk for en passiv indflydelse. En sddan passiv
indfiydelse fgrer ikke til, at l&net konverteres til et indskud. Om-
vendt vil covenants, der har karakter af at vaere egentlige direktiver
til selskabets ledelse om at foretage sig dette eller hint i forhold til
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selskabets drift, vere udtryk for en aktiv indflydelse, der kan fgre
til, at ldnet ma betragtes som varende et egentligt indskud. Imellem
disse yderpunkter findes i sagens natur en ra@kke vilkdr, som ikke
entydigt kan fortolkes som vaerende udtryk for en passiv eller aktiv
indflydelse. Betinger kreditor sig eksempelvis, at denne fér en plads
i selskabets bestyrelse, synes dette prima facie at vaere udtryk for
en aktiv indflydelse qua det forhold, at bestyrelsen i eksempelvis et
aktieselskab fastlegger selskabets langsigtede strategi samt de mal
og rammer, som direktionen skal operere indenfor, jf. AL § 54. Kre-
ditors reprasentation i bestyrelsen behgver dog ikke at vare udtryk
for et gnske om aktiv indflydelse, men kan ligeledes vare udtryk for,
at kreditor herigennem Igbende kan holdes orienteret om selskabets
gkonomiske tilstand.

Forholdene ma derfor vurderes samlet med henblik pa at fastsl4,
om den indflydelse, som kreditor betinger sig, primert har til formal
at beskytte verdien af kreditors krav mod virksomheden, eller om
indflydelsen skal anvendes til at forpge vaerdien af kreditors krav
mod virksomheden samt om de relevante bestemmelser i givet fald
anvendes til det tiltenkte formal.

Forholdet er sdledes det, at nar der ydes et l&n, og prisen pa dette
skal fastsattes, tager ldngiver udgangspunkt i virksomhedens gko-
nomiske situation, herunder vardien af evt. sikkerheder. Safremt
lanet helt eller delvist er ydet blanco, har ldngiveren en interesse i,
at selskabet ikke efterfglgende foretager dispositioner, der reducerer
verdien af virksomheden og dermed vardien af kreditors krav. Dette
er rationalet for, at ldngiver gnsker en vis kontrol med omfanget
af pants@tninger, afh@ndelsen af indtzgtsgenererende aktiver m.v.
Kreditor har med andre ord en interesse i, at status quo bevares,
ogsé efter at l&net er ydet. Viser det sig efterfglgende, at vaerdien af
virksomheden af den ene eller anden grund forgges, kan det vare en
fordel for kreditor, al den stund at denne nu er endnu mere sikker pa
at tilbagebetalingsforpligtelsen honoreres. En selvstendig interesse i
en sddan vardiforggelse har kreditor dog ikke, idet tilbagebetalings-
forpligtelsen herunder forpligtelsen til at betale renter normalt vil
veere fikseret, sdledes at denne ikke stiger i takt med virksomhedens
gevinst. Er der derimod indsat bestemmelser om, at forrentningen af
kapitalen helt eller delvis er afh@ngig af virksomhedens overskud, vil
kreditor have en helt anden interesse i aktivt at kunne pévirke ledel-
sens driftsmassige beslutninger. I sddanne tilfelde vil det derfor vare
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naturligt for denne at betinge sig en direkte og aktiv indflydelse, idet
vardien af kravet mod virksomheden hermed presumtivt kan gges.

I overensstemmelse med ovenstdende ma det konkluderes, at co-
venants der efter deres indhold er egnet til at forgge verdien af kre-
ditors krav, dvs. typisk covenants, der indrgmmer kreditor en ret til
at give ledelsen direktiver om, hvorledes driften skal forestés trekker
i retning af at betragte pengeoverfgrslen som et selskabsindskud. Er
der derimod udelukkende tale om covenants, der sgger at bevare
virksomhedens vardi, ofte covenants, der giver kreditor vetoret mod
omfattende pants@tninger, aktivsalg m.v., kan disse ikke fgre til, at
forholdet mé betragtes som varende et indskud, selvom de efter om-
stendigheder kan vare omfattende og dermed indskrenke ledelsens
handlefrihed.

I hvilket omfang varigheden af det foretagne indskud eller omset-
teligheden af dette kan anvendes som kriterium for afgrensningen
mellem 14n og selskabsindskud synes ikke at vaeret bedgmt af domsto-
lene. Nar der imidlertid kan argumenteres for, at disse momenter kan
inddrages i vurderingen skyldes dette, at der netop 1 typetilfeldene
vil vere forskel mellem varigheden og omsatteligheden af 14n og
indskud, jf. sdledes Jakhelln i TR 1967, s. 434. Som tidligere anfgrt
er det et kendetegn for ldneforhold, at det ydede 14n pa et tidspunkt
skal tilbagebetales. Dette tidspunkt kan vare udskudt helt frem til det
tidspunkt, hvor selskabet oplgses enten frivilligt eller tvangsmassigt,
men som oftest vil forfaldstidspunktet ligge for dette tidspunkt. Det
omvendte ggr sig geldende ved selskabsindskud - her er hovedreglen
jo netop, at kapitalen ikke forfalder fgr selskabet oplgses. Varigheden
synes saledes at vare et blandt flere momenter, der kan tillegges vagt
ved den n@rmere afgrensning.

Fordringer kan normalt frit overfgres fra en kreditor til en anden.
I lanetilfzldene vil ldngiver derfor som udgangspunkt frit kunne over-
drage sin fordring mod selskabet til en anden kreditor, medmindre der
konkret mellem parterne matte vare aftalt noget andet, i form af et
transportforbud. I relation til fordringer i form af ejerandele i selska-
ber er forholdet mere broget. Aktier kan eksempelvis badde vere frit
omsttelige og ikke-frit omsattelige, dog siledes at udgangspunktet er
fri omsattelighed, jf. AL § 18. Ofte vil der dog vare indfprt begraens-
ninger i omsa&tteligheden, séledes at der eksempelvis i vedtegterne
er tillagt de eksisterende aktionzrer en forkgbsret i forbindelse med
aktieovergang, jf. herom nermere AL § 19. Anderledes med ejeran-
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dele i interessentskaber og kommanditselskaber, hvor overdragelse
af ejerandelen kraver samtykke fra de gvrige parter.

Nar det pa trods af dette brogede billede alligevel er muligt at
anvende graden af omsattelig som indicium for, om der forligger et
1an eller selskabsindskud, skyldes dette, at de i praksis forekommende
afgraesningsvanskeligheder udelukkende opstar i forholdet mellem 1an
pa den ene side og interessentskaber/kommanditselskaber pé den an-
den side. Kapitaliseringen af aktieselskaber og andre kapitalselskaber
er sdledes formbunden, og der opstar derfor ikke tvivl om, hvorvidt
en kapitaltilfgrsel er et 1an eller et selskabsindskud. Er proceduren for
kapitaliseringen af selskabet ikke fulgt, foreligger der i sagens natur
intet selskabsindskud, og kapitaltilfgrslen ma derfor vare udtryk for
et 1dn, uanset om dette 1an i gvrigt matte vare ydet pa atypiske eller
endog helt usedvanlige vilkar.

Med ovenstdende in mente giver det mening at anvende omsat-
teligheden som et moment i vurderingen af, om der foreligger et 1an
eller ej. Er omsatteligheden begranset, trekker dette i retning af et
selskabsindskud, mens en fri omsattelighed af fordringen alt andet
lige tyder pé et 1n.

Publiciteten omkring et indskud kan vare en indikator pa, om
der foreligger et 1an eller et selskabsindskud. Som anfgrt af Jakhelln
1 TfR 1967, s. 435, meddeles selskabsindskud normalt omverdenen,
mens dette ikke er tilfeldet ved de typiske ldneforhold. Indskud i et
kommanditselskab tilkendegives sdledes for omverdenen, enten ved
at selskabet anvender betegnelsen ”K/S” efter sit navn, om end der
ikke bestdr en egentlig pligt hertil,* eller ved at omverdenen pé anden
made informeres om, at der foreligger et samarbejde mellem flere del-
tagere, der alle hafter for selskabets gald, om end pa forskellig vis.

Herved informeres aktuelle og potentielle kreditgivere om, at de
som selskabskreditorer har fortrinsret til selskabets aktiver, og at der
séledes er flere, der hafter for selskabets gzld. Dette kan have en
kreditforggende effekt. Omvendt er det sjzldent, at selskaber generelt
meddeler omverdenen, at de har optaget 1&n af en given stgrrelse.
Lénoptagelsen vil i sagens natur fremga af selskabets regnskaber, men
en egentlig meddelelse til offentligheden ses sjeldent, medmindre der
matte vere tale om et ansvarligt 1dn. Her vil der vaere en vis reson i at
offentligggre dette, idet det hermed meddeles, at de andre kreditorer
ikke skal konkurrere med denne kreditor om selskabets aktiver i en

43.  Jf. sdledes LEV § 6, stk. 4 modsatningsvis.
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tvangsfuldbyrdelsessituation, men at disse vil vere foranstillet denne.
Dette kan i sig selv have en kreditforggende effekt.

I flere tilfelde er der i retspraksis lagt vagt pa, om det foretagne
indskud er blevet generelt bekendtgjort, eller om selskabets kreditorer
i hvert fald kan antages at have haft kendskab hertil, jf. til eksempel
U 1916.1081 H og U 1971.868 @ om en entreprengrs sgn, der optradte
pa en sddan made, at entreprengrens kontrahenter métte antage, at
der foreld et interessentskab. Dermed er der dog ikke altid tillige taget
stilling til, om der foreligger et selskabsforhold. I de foreliggende sager
har omdrejningspunktet ofte vaeret, om indskyderen kunne anmelde
sit krav i boet pa lige fod med alle andre kreditorer, og om indskyde-
ren evt. i stgrre eller mindre omfang heftede for skyldnerselskabets
geld, mens en vurdering af forholdets karakter har varet trengt noget
i baggrunden.

Det er umiddelbart klart, at der ofte vil vare tale om to sider af
samme sag. Foreligger der eksempelvis et interessentskab, er der taget
stilling til de to andre spgrgsmal, idet det sd i givet fald er klart, at
indskyderen alene har et efterstillet krav mod boet, og at indskyderen
tillige hafter for selskabets geld. Omvendt vil forholdet ogsé ofte vaere
det, at séfremt retten kommer frem til, at indskyderen ikke har en
lige anmeldelsesret for sit krav, men til gengald i stgrre eller mindre
omfang hafter for selskabets geld, foreligger der et interessentskab
eller kommanditselskab. Det ma imidlertid holdes for gje, at der ikke
ngdvendigvis er kongruens mellem de to begreber. Man kan sdledes
forestille sig situationer, hvor der ikke foreligger et interessentskab
eller et andet selskabsforhold, men hvor indskyderen alligevel kommer
til at hafte for selskabets g&ld i det eksterne forhold, eksempelvis fordi
denne ved sin optreden har givet selskabets kreditorer anledning til
at tro, at denne tillige var en selskabsdeltager, og at disse derfor har
disponeret i tillid hertil.

At en indskyder kan blive ansvarlig for selskabets gzld pa dette grundlag, fglger
forudsztningsvis af U 1915.422 H, hvor Hgjesteret efter at have bemarket, at der
mellem parterne alene var indgéet en aftale om lan, anfgrte at "Da det endelig ikke
er oplyst, at et saadant Ansvar [for selskabets gzld] er hjemlet ved den Maade, hvor-
paa Appellanten er optraadt under sin Ledelse af Forretningen....vil Appellanten i
Overensstemmelse med sin derom nedlagte Paastand vere at frifinde . Tilsvarende i
U 1959.351 H om en person A’s ansvar for en autohandels geld, som denne havde
haft visse pkonomiske interesser 1 og senere overtog. En af autohandlens kreditorer
lagde sag an mod A og den tidligere ejer i forbindelse med bel&ning af, hvad der
ma antages at have varet fiktive afbetalingskontrakter. Hgjesteret afviste, at A
- uanset sin pkonomiske interesse og indflydelse pd autohandlen - var ansvarlig for
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dennes gzld, idet Hgjesteret lagde til grund, at A "...ikke udadtil fremtradte som
medindehaver af forretningen...” og at A "...ikke i pvrigt ved sin adferd findes at
have givet indsteevnte fpje til at anse ham som ansvarlige interessent..."”.

Endelig kan det afslutningsvis anfgres, at sdfremt der tillegges ind-
skyderen en medejendomsret til selskabets aktiver, vil dette vare et
sikkert holdepunkt for, at der foreligger et selskabsindskud og ikke
et 1an.

Retspraksis synes sdledes at have lagt sig fast p4, at tilstedevarel-
sen af en medejendomsret til selskabets aktiver er uforenelig med
laneforhold, jf. U 1978.205 V vedrgrende “stille anparter” i en flise-
fabrik. Sagen vedrgrte en rekke investorers kgb af “stille anparter”
i en flisefabrik, der blev ejet af en revisor R. Efter R’s dgd opstod
der mellem investorerne og R’s bo tvist om, hvorvidt der forelé et
selskabsindskud eller et laneforhold, og dermed ligeledes om inve-
storerne pé lige fod med alle andre kreditorer kunne anmelde deres
fordringer i boet. Landsretten afviste, at der foreld et l&neforhold,
idet man navnlig henviste til kontrakternes ordlyd og den ved disse
tilsikrede skattemassige afskrivningsret, der ”...forudsetter en med-
ejendomsret til virksomhedens aktiver, og som derfor er uforenelig
med et laneforhold...”.

En afvigende retspraksis findes dog i U 1955.967 SH, hvor et antal indskydere
blev anset for at vare ordinare kreditorer pa trods af, at deres indskud udlgste
en ejerandel pd henholdsvis %2 %. 1% og 5%. 1 dommens premisser anfgres det
ganske lakonisk, at forholdet niermest ma betragtes som et laneforhold, uden at
dette begrundes yderligere, idet retten dog bemarker, at den mellem parterne
indgdede overenskomst ikke stgtter dette resultat. Afggrelsen ma anses for at vare
urigtig, dels under hensyntagen til bestemmelserne i overenskomsterne, dels under
hensyntagen til parternes ejerandel i selskaberne. Selv ud fra en sdkaldt realitets-
betragtning kan dommen ikke anses for at vare korrekt, idet det ma afvises at der
kan foreligge et laneforhold, selvom ejerandelen alene er af en ubetydelig stgrrelse,
cf. Munck & Hedegaard Kristensen: Selskabsformerne. (4.udg. 2002), s. 151 note 5
og Munck: Kapitaltilfgrsel gennem stille selskabsindskud, s. 103 ff. i Bo Langsted:
Selskabers kapital — Nye tendenser i skandinavisk selskabsret, (1999).

En tilsvarende problemstilling forel til bedgmmelse i U 1990.174 H
vedrgrende en stille” selskabsdeltagers tab i forbindelse med delta-
gelse i sin xgtefzlles legetgjsfirma. Deltageren gnskede fradrag for
de opstdede tab ved opggrelsen af sin skattepligtige indkomst. Det
var umiddelbart klart, at sdfremt der var tale om et 1an, ville tabet
ikke vare udtryk for et driftstab, men derimod alene udtryk for et
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ikke-fradragsberettiget formuetab. To dommere i Landsretten ville
ikke anerkende noget fradrag, idet der efter deres opfattelse alene
foreld et passivt indskud eller et 1&n. Ved vurderingen blev det tillagt
vagt, at indskuddet udgjorde hovedkapitalgrundlaget for virksom-
heden, men indskyderen kunne alligevel ikke tillegges status som
selskabsdeltager, idet indskuddet ikke var forbundet med en med-
ejendomsret til virksomhedens aktiver. En dommer ville hverken til-
legge indskyderens manglende ledelsesbefgjelser eller den manglende
ejendomsret til aktiverne nogen vagt, idet forholdet ikke blot inter
partes, men ogsé i forhold til omverdenen fremtridte som et indskud
hidrgrende fra en “stille” selskabsdeltager og dermed fremtradte som
et selskabsindskud.

Ved foreleggelsen for Hgjesteret fik spgrgsmélet om ejendomsret
til selskabets aktiver ikke helt samme betydning, idet Hgjesteret dog
tilkendegav, at der hverken forela et egentlig 1an eller kommanditist-
indskud. Herefter blev fradrag afvist ud fra en skatteretlig argumen-
tation, idet der alene henvistes til, at der efter reglerne i SL §§ 4-6
ikke var grundlag for fradrag, ligesom dette heller ikke var tilfeldet
efter Skatteministeriets praksis vedrgrende kommanditistindskud
med medejendomsret til virksomhedens formue. En dissentierende
dommer ville ligesom mindretallet i Landsretten ikke tillegge det
den store vagt, om indskyderen tillige havde en medejendomsret
til selskabets aktiver. Om det skatteretlige l&nebegreb og om den
nazrmere afgrensning i forhold til selskabsindskud henvises i gvrigt
til punkt 5.1.2.2.

Som indledningsvis anfgrt, eksisterer der ikke en klar skillelinie
mellem l4n og indskud, men derimod en glidende overgang fra pa den
ene side de traditionelle 1&n til pd den anden side egentlige indskud i
ansvarlige selskaber. Heraf fglger det, at det ikke ngdvendigyvis altid
er tilstrekkeligt at skelne mellem l&n eller indskud, men at det efter
omstendighederne kan blive ngdvendigt med en yderligere grense-
dragning mellem eksempelvis traditionelle 1dneforhold og atypiske
laneforhold eller imellem atypiske ldneforhold og indre selskaber.
Om end en sddan yderligere gr@&nsedragning er ungdvendig i denne
sammenhang, synes det hensigtsmassigt pd baggrund af ovenstdende
gennemgang at foretage denne grensedragning.

Det typiske traditionelle laneforhold vil herefter vaere karakteriseret
ved et mellemvarende, der som regel vil vare dokumenteret skriftligt
via anvendelsen af klare ldnerelaterede termer, evt. sdledes at det di-
rekte fremgar, at der er tale om et 1an. Forrentningen kan vare bade
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fast og variabel, men vil séfremt sidstnzvnte er tilfeldet ikke direkte
afhange af virksomhedens overskud. Deltagelse i virksomhedens evt.
tab ma anses for at vere udelukket ved det traditionelle 1dn. Varighe-
den af l1anet og amortiseringen af dette kan i sagens natur variere, men
det traditionelle 1an vil have en Igbetid, der er kortere end selskabets
levetid. Forfalder lanet fgrst til betaling ved selskabets oplgsning,
er der neppe tale om et traditionelt 1dn. Safremt ldngiver er tillagt
forvaltningsmassige befgjelser, vil disse vere af begranset omfang
og primart give ldngiver en negativ kontrol med selskabet. Omsat-
teligheden af ldnet kan efter konkret aftale mellem parterne vare
begrenset, men ldnet er ikke per se begrenset i dets omsazttelighed.
Langiver vil ikke have nogen ejendomsret til selskabets aktiver.

I det omfang ovenstdende beskrivelse modificeres, séledes at 14ngi-
vers forrentning helt eller delvis afh@nger af virksomhedens overskud,
evt. tillige sdledes at langiver deltager i virksomhedens tab bevager
forholdet sig vak fra de traditionelle laneforhold over til de atypiske
laneforhold. En gevinstafh@ngig forrentning bevirker imidlertid neppe
i sig selv, at der foreligger et atypisk laneforhold. Derimod skal der
antageligvis legges en betydelig vegt pd omfanget og karakteren af
de forvaltningsmassige befgjelser ved den n@rmere sondring mel-
lem traditionelle laneforhold og atypiske laneforhold. Tillegges der
sdledes langiver befgjelser, der muligggr en udstrakt grad af positiv
kontrol med virksomheden — og udnyttes disse befgjelser — vil dette
vere et klart holdepunkt for, at der foreligger et atypisk laneforhold.
Eksempler pd sddanne befgjelser kan vare retten til at fa indfgrt
@ndringer i forretningsdriften, jf. U 1916.1081 H, medbestemmelse
med hensyn til foretagelse af dispositioner, der ligger udover den
daglige drift etc. Forefindes der tillige andre selskabslignende vilkér,
eksempelvis retten til — efter nermere bestemmelser — at blive medejer
af virksomheden, retten til at overtage denne pad nezrmere bestemte
vilkar etc., synes der ligeledes at foreligge et atypisk l&neforhold. I
relation til varigheden og omsatteligheden af indskuddet vil det vare
kendetegnende for de atypiske ldneforhold, at 1dnet normalt har en
lzngere lgbetid og ikke uden videre kan opsiges, ligesom der enten vil
vare direkte begrensninger i omsatteligheden, eller at denne i hvert
fald er indirekte hemmet af udformningen af ladneaftalen.

Uagtet at de atypiske laneforhold séledes kan udvise vasentlige
selskabsretlige karakteristika, fglger det af retspraksis, at disse stadig-
vak henregnes til ldnesiden i den overordnede sondring mellem 1dn og
indskud. En medvirkende arsag til dette er utvivlsomt, at pengeover-
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fgrslen i disse atypiske ldneforhold i parternes dokumentation ofte vil
vere opfgrt som et 1an eller beskrevet via l&nerelaterede termer, og
at forholdet ikke vil vere bekendtgjort generelt for virksomhedens
gvrige kreditorer.

Grensedragningen mellem de pa den ene side atypiske 1dneforhold
og pa den anden side det indre selskab kan vare vanskelig, ikke mindst
fordi de atypiske laneforhold allerede udviser en rekke selskabslig-
nende karakteristika. Dertil kommer s, at der i sagens natur ikke fin-
des retspraksis, der som s&dan belyser dette forhold, idet betegnelsen
det indre selskab jo netop er skabt med henblik pé at operationalisere
begrebet det stille selskab. S&fremt man imidlertid gnsker at udskille
de forhold, der har sa mange selskabsretlige karakteristika, at de bgr
reguleres af selskabsretlige regler, ma der formentligt legges vagt
pa (med)ejendomsret til virksomhedens aktiver som det afggrende
kriterium.*“Der foreligger herefter et indre selskab i det omfang ind-
skyderen udover at vare tillagt en gevinstafh@ngig forrentning af det
indskudte belgb og i tilleg til omfattende forvaltningsmassige befgjel-
ser tillige har en medejendomsret til selskabets aktiver. Retsvirknin-
gerne af, at der foreligger et indre selskab, bgr dog ikke overdrives.
P& samme médde som det et tilfeldet ved de atypiske ldneforhold, er
det i fgrste omgang aftalen mellem indskyderen og den ansvarlige
deltager, der er afggrende for retsstillingen parterne imellem. I det
omfang denne imidlertid métte va@re mangelfuld vil der i forbindelse
med udfyldningen skulle tages udgangspunkt i selskabsretlige princip-
per, safremt forholdet ma karakteriseres som et indre selskab, mens
kreditretlige principper vil vere det relevante udfyldningsmateriale i
de atypiske ldneforhold. Dermed er det ogsé klart, at i det eksterne
forhold spiller det ingen umiddelbar rolle, om der foreligger et atypisk
laneforhold eller et indre selskab.

Om der foreligger en egentlig selskabsdannelse og ikke bare et indre
selskab mé afggres pa baggrund af, hvorledes indskyderen fremtrader
i det eksterne forhold. Forbliver denne anonym, sdledes at alene den
ansvarlige deltager fremtreder som den eneste selskabsdeltager, fore-
ligger der et indre selskab evt. et laneforhold. Er det derimod overfor
omverdenen tilkendegivet, at indskyderen tillige er selskabsdeltager
evt. med en heftelse, der er begrenset til dennes indskud, foreligger
der enten et interessentskab eller et kommanditselskab.

44. Jf. sdledes den tidligere citerede praksis samt til eksempel Munck & Hedegaard
Kristensen: Selskabsformerne (4.udg. 2002) s. 151.
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5.1.1.3. Searligt om aktionarldn og koncernkonti

AL § 115, stk. 1, indeholder et generelt forbud mod aktionzrldn. Ved
aktionrldn forstds i den forbindelse 13n til selskabets aktionzrer,
lan til bestyrelsesmedlemmer og direktgrer samt sikkerhedsstillelser
for sddanne 1dn. Omfattet af begrebet er tillige 1&n til et evt. moder-
selskabs aktionarer, bestyrelsesmedlemmer m.v. samt sikkerheds-
stillelser herfor. Forbudet udstrekkes tillige til at omfatte en rakke
personer, der er nrtstdende til fgrnevnte personkreds.

Forbudet mod aktionarldn, der i sin moderne form kom i stand
ved lov nr. 282 af 9. juni 1982, er set i et europzisk perspektiv meget
restriktivt og antageligvis ogsé — set fra en selskabsretlig synsvinkel -
for restriktivt.

Der kan fremfgres argumenter bade for og imod at tillade aktionzrlan. P4 den
ene side er det klart, at selskabets kreditorer har en berettiget interesse i, at sel-
skabets kapital ikke successivt konverteres til dubigse fordringer pa selskabets
aktionazrer. P4 den anden side m& man imidlertid ogsa holde sig for gje, at sével
selskabets direktgrer m.v. og dets aktionzrer kan have en legitim interesse i at
lane penge af selskabet. For aktionzrernes vedkommende kan det navnlig vare
relevant via en ldneadgang at kunne friggre overskydende likviditet i selskabet.
At reglerne om aktionarlan ngdvendigvis méd vare en afbalancering af disse to
synspunkter, synes anerkendt bade af Bet. nr. 362/1964 og Bet. nr. 540/1969 og
forte til det forholdsvis nuancerede regelsat i Aktieselskabsloven af 1973. Farst i
forbindelse med vedtagelsen af lov nr. 282 af 9. juni 1982 gled denne balance ud,
idet man antageligvis tillagde de skatteretlige aspekter af aktionzrlan stgrst vagt.
jf. sdledes FT 1981-82: Sp. 2883 og i samme retning Gomard: Aktieselskaber &
anpartsselskaber (4.udg. 2000), s. 326ff. Den manglende nuancering i regelsattet,
uagtet hvem der er lantager, og uagtet om et evt. lan tillige er i selskabets interesse.
ma anses for problematisk.

Givet det restriktive forbud er det af interesse for selskaber at identifi-
cere pracist, hvilke transaktioner der er omfattet og dermed forbudte.
En af forbudet omfattet transaktion kan dog efter omstandigheder-
ne alligevel vare tilladt efter undtagelsesbestemmelsen i AL § 115a,
stk. 1, hvorefter 1&n og sikkerhedsstillelse til fordel for et moderselskab
generelt anerkendes inden for visse rammer.*

45.  Navnlig stilles der krav om, at dette moderselskab er et aktie- eller anpartsselskab.
Maitte moderselskabet vare et udenlandsk selskab inden for EU/E@S omrédet, vil
lanet kun vare omfattet af undtagelsesbestemmelsen, sdfremt dette moderselskab
har en retsform, der kan sidestilles med danske aktie- og anpartsselskaber, dvs. i
praksis sdfremt moderselskabet er omfattet af 1. selskabsretsdirektiv (68/151/E@F).
Lan til moderselskaber beliggende uden for dette omréde er ikke omfattet af und-
tagelsesbestemmelsen.

62



Afgreensning

I nerverende sammenha&ng er det af interesse at fastsld indholdet
af det i aktieselskabsloven anvendte ldnebegreb. Sazrligt interessant
er det i den forbindelse at klarlegge, om den form for likviditetssty-
ring, der undertiden foregar inden for store koncerner i form af cash
pool ordninger, er omfattet af forbudet og i givet fald under hvilke
omstazndigheder.

Af AL § 115, stk. 1, fremgdr det alene, at et selskab ikke ma ”...yde
lan til eller stille sikkerhed for aktioncerer, anpartshavere...”. Pa bag-
grund af en umiddelbar ordlydsfortolkning mé det antages, at forbudet
udelukkende omfatter det, der er blevet kaldt de rene lanetransak-
tioner, dvs. de transaktioner hvor der stilles likviditet til rddighed for
en aktionar, en direktgr m.v. mod, at denne forpligtes til pd et senere
tidspunkt at tilbagefgre denne likviditet, dvs. 14n til eje. At bestem-
melsen alene skal omfatte 1an til eje understgttes af forarbejderne. En
nzrmere undersggelse af disse viser, at allerede ved indfgrslen af den
fgrste begrensning af aktion®rlan ved lov nr. 232 af 7. juni 1952 var
dens anvendelsesomrédde begranset til alene at omfatte l14n til eje. Om
den begrznsede ldneadgang til aktionzrer m.v. i den davarende AL
§§ 45 a — c hedder det i den efterfglgende Bet. nr. 362/1964, s. 129:

"Forbudet omfatter kun egentlige 1&n, derimod ikke skyldforhold som fglge af
kreditgivning i almindelige forretningsmellemvarender. Det er i gvrigt uden be-
tydning, om der af lantageren stilles pant eller anden sikkerhed for l4net. Forbudet
omfatter efter lovens ord kun l&n, og det m anses for tvivlsomt, om en af selskabet
stillet kaution eller pantesikkerhed for 1&n, der af tredjemand ydes en aktionzr
m.v., kan ligestilles med 14n™.

I sit udkast til en revideret aktieselskabslov foreslog den af Handels-
ministeriet nedsatte kommission en delvis stramning af de davaerende
regler, idet der bl.a. blev foreslaet indfgrt en ny § 48, hvorefter kaution
og anden form for sikkerhedsstillelse underkastedes de samme regler
som for lan, jf. Bet. nr. 362/1964 s. 35 henholdsvis s. 131 og 132.

Selve lanebegrebet fastholdets imidlertid, idet det i bemarknin-
gerne til AL § 45 - betenkningens s. 131 — anfgrtes, at:

"Ved udtrykket "1&n" forstas - ligesom efter gzldende lov — udbetaling af penge
og pengeeffekter og kun egentlige 14n, derimod ikke kreditforhold, der er opstaet
pé grundlag af et almindeligt forretningsmellemvarende i overensstemmelse med
selskabets sedvanlige vilkar™
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I Bet. 540/1969, der fgrte til aktieselskabsloven af 1973, bibeholdtes
lanebegrebet, idet der direkte henvises til Bet. 362/1964. Tilsvarende
gentages det i bemarkningerne til lovforslaget — FT 1972 — 73, sp.
4523, at der ved udtrykket 1an skal forstds egentlige 18n, og ikke kre-
ditforhold opstaet p& grundlag af almindelige forretningsmellemva-
render.

Pa baggrund af ovenstaende ma det konkluderes, at aktionzrlans-
begrebet til og med aktieselskabsloven af 1973 har varet baseret pd
det almindelige formueretlige ldnebegreb i form af lan til eje. Det
har alene varet de transaktioner, hvor et selskab stiller likviditet til
radighed for aktionzrer m.v., som disse forpligter sig til at tilbage-
fgre, at begrensningerne i AL §§ 45 a — c og AL § 115 har fundet
anvendelse. At forbudet skal fortolkes indskrenkende fremgar af det
ovenfor anfgrte. Om end det saledes allerede fglger af det almindelige
formueretlige 1dnebegreb, at eksempelvis henstand med betaling ikke
er udtryk for et 1an, har man alligevel fundet anledning til at pracisere
dette. Det forhold, at der i det ovenfor anfgrte henvises til kreditfor-
hold opstaet pa grundlag af almindelige forretningsmellemvcerende,
skal nzppe tillegges den helt store betydning. Det kan saledes ikke
legges til grund, at selskabets mindre almindelige kreditforhold uden
videre rammes af forbudet mod aktionzrldn. Derimod ma passusen
lzses sdledes, at kreditforhold som altovervejende hovedregel ikke er
omfattet af forbudet, s@dvanlige eller usedvanlige, men at der natur-
ligvis kan forekomme kreditforhold, der er sa usedvanlige, at de reelt
ma antages at vare udtryk for omgaelse. Sddanne forhold vil efter en
omgaelsesbetragtning kunne rammes af forbudet mod aktionarlén.
Dermed er det imidlertid ogsé klart, at det som udgangspunkt star
selskabet frit for at yde kredit eller gennemfgre andre transaktioner
med dets aktionrer, s& lenge der ikke er tale om lén til eje, uden at
selskabet i den forbindelse skal dokumentere, at forholdet er almin-
deligt eller sedvanligt.

Det centrale er sdledes om selskabets kapitalgrundlag her og nu er
blevet forringet gennem en direkte likviditetstilfgrsel til en af forbudet
omfattet person. Er dette tilfzldet, foreligger der en forbudt disposi-
tion. Er selskabets kapitalgrundlag derimod alene blevet “forringet”
gennem ydelsen af eksempelvis en rentefri kredit til den relevante
personkreds, er dispositionen som udgangspunkt ikke forbudt, idet det
for det fgrste er tvivlsomt om selskabets kapitalgrundlag er forringet
pd en for bestemmelsen relevant méde, og idet der for det andet ikke
er sket en likviditetsoverfgrsel som séddan.
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P& baggrund af ovenstdende ma det vere klart, at aktionzrlénebe-
grebet skal forstds i overensstemmelse med det gengse formueretlige
lanebegreb.

Forholdet kompliceres imidlertid af bemarkningerne til bestem-
melsen i forbindelse med vedtagelsen af lov nr. 282 af 9. juni 1982. I
bemarkningerne fremgér der i relation til § 115 fglgende (FT 1981-82,
sp. 2885):

"Det er hidtil antaget. jfr. Bet. nr. 540/1969. side 159, at et selskabs kreditforhold
i forbindelse med ordinzre erhvervsmassige transaktioner ikke omfattes af AL
§ 115, séledes at der i disse tilfelde ikke er krav om sikkerhed og begr@nsninger
i forhold til egenkapitalen. Ligesom det var tilfeldet i AL 1930 og AL 1973 er
det ikke fundet ngdvendigt at optage en udtrykkelig bestemmelse, der undtager
sedvanlige forretningsmassige dispositioner fra forbudet. Lén eller sikkerheds-
stillelse fra et selskab, omfattes séledes ikke af forslagets § 115. stk. 1. hvis der er
tale om dispositioner, der er erhvervsmassigt begrundet og er s@dvanlige bide
for selskabet og indenfor branchen i almindelighed™.

Bemarkningerne er i flere henseender tvetydige. Indledningsvis til-
kendegives det, at man i forbindelse med vedtagelsen af den nye § 115
gnsker at bibeholde det hidtidige aktionzrldnebegreb, dvs. det for-
mueretlige lanebegreb, hvorefter kreditgivning i form af henstand med
betaling pr. definition ikke er omfattet af begrebet. Dernast anfgres
det imidlertid, at sedvanlige forretningsmassige dispositioner, som
hidtil, er undtaget for bestemmelsens anvendelsesomrdde, sdledes at
1an og sikkerhedsstillelse fortsat kan anvendes, sdfremt disse disposi-
tioner er a) erhvervsmassigt begrundede, b) sedvanlige for selskabet
og c) sedvanlige for branchen i al almindelighed. Dermed indikeres
det, at man efter AL 1973 frit kunne yde l&n og stille sikkerhed til
fordel for den omfattede personkreds, sdfremt dette var en sedvanlig
forretningsmassig disposition. Dette har ikke varet tilfeldet, og der
findes jf. det ovenfor citerede ej heller i forarbejderne til AL 1973
holdepunkter for at antage, at noget sddant har veret tiltenkt. Det er
efter forarbejderne endvidere uklart, af hvilken grund man har indsat
disse tvetydige bemarkninger. En forklaring kan vare, at man ikke i
tilstrekkeligt omfang har gjort sig klart, at mens ethvert 1an indeholder
et kreditelement, er ydelse af kredit ikke ensbetydende med, at der
foreligger et 1an, jf. tillige det under punkt 5.1.1. anfgrte.

Alene bedgmt efter ovenstdende forarbejder synes forholdet efter
vedtagelsen af 1982 loven at vare det, at aktion@rldnebegrebet ikke
lzngere alene er begranset til at omfatte l4n til eje, men tillige strak-
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kes til ogsd at omfatte kreditgivning i al almindelighed, dog sdledes at
bade egentlig 1an- og sikkerhedsstillelser samt kreditgivning kan vare
undtaget, sdfremt dispositionerne er erhvervsmassigt begrundede og
sedvanlige.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen synes i sin praksis at have lagt sig
fast pd denne brede, men tvivlsomme fortolkning af aktion®rldnebe-
grebet. Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse af aktionzrldne-
begrebet ses senest sammenfattet i et notat fra den 30. maj 2001.46 I
notatet hedder det i relation til AL § 115, stk. 1, at (s.2):

"Forbudet omfatter alle former for 1&n af likvide midler. Undtaget er alene udlén,
som er szdvanlige bade for det enkelte selskab og indenfor selskabets branche som
helhed. Med s@dvanlige 1an forstds typisk varesalg pa kredit, hvor aktionzrer og
direktgrer kan opné kredit pd samme vilkar som selskabets andre kunder”.

I henhold til ovenstdende synes aktion®rlanebegrebet sdledes bade
at omfatte almindelig kredit og egentlige 1&n, sdledes at ydelsen af
begge forudsatter, at de er sedvanlige.

Udover at det som navnt er tvivlsomt om aktion@rldnebegrebet
kan udstrzkkes pd denne made, er det i sig selv betznkeligt, at Er-
hvervs- og Selskabsstyrelsen indledningsvis anfgrer, at 1dn forudsatter
udveksling af likvide midler, hvorefter man straks efter som typeek-
sempel navner et tilfelde, hvor der netop ikke sker udveksling af
likviditet. En sddan kontinuerlig sammenblanding af 1an og kredit er
pa ingen made formalstjenstlig.

I den juridiske litteratur synes man ogsa i en vis udstrekning at
have lagt det brede aktiona®rldnebegreb til grund. Hos Neville*’ an-
erkendes det ganske vist, at lJdnebegrebet i AL § 115, stk. 1, primart
omfatter 14n til eje af penge og pengeeffekter i overensstemmelse
med de allerede citerede forarbejder. I forbindelse med drgftelsen
af de s®dvanlige forretningsmassige dispositioner, der er undtaget
fra forbudet, anfgres imidlertid samhandelssituationerne, hvor en
aktionzr opndr kredit i forbindelse med kgb af selskabets varer. Det
anfgres her, at en sddan disposition vil vere typeeksemplet pé en

46. Notat: Danske selskabers lin til deres udenlandske moderselskaber. Notatet blev
udarbejdet umiddelbart efter at, Erhvervs- og Selskabsstyrelsen havde foretaget en
@ndring af deres langvarige praksis med hensyn til ikke at anerkende udenlandske
moderselskaber som varende omfattet af undtagelsesbestemmelsen i AL § 115a,
stk. 1, som fglge af, at der var anlagt sag mod Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

47.  Neville: Aktionzrldn. i Bo Langsted: Selskabers kapital (1999). s. 56 ff.
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sedvanlig forretningsmassig disposition. I forlengelse heraf anfgres
det, at dispositionen for at vare lovlig tillige ma vare sedvanlig for
det konkrete selskab og branchen som sddan i overensstemmelse
med 1969-forarbejderne. Dette er, jf. det tidligere anfgrte, ikke ube-
tinget korrekt. Kredit til aktionarer i form af henstand med betaling
for selskabets varer er pr. definition ikke omfattet af forbudet mod
aktionzrlan, hvorefter det ikke giver mening at diskutere, hvorvidt
dispositionen er en s@dvanlig forretningsmassig disposition. Kun i
tilfelde af omgéelse vil sddanne kreditydelser kunne rammes af for-
budet i AL § 115, stk. 1.

Hos Werlauff* behandles spgrgsmalet pa baggrund af Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens praksis mere generelt ud fra kriteriet, om dispo-
sitionen er udtryk for en s@dvanlig erhvervsmassig disposition eller
ej. En yderligere sondring imellem om transaktionen er udtryk for
almindelig kreditgivning eller et egentligt 1dn synes ikke at blive tillagt
afggrende vaegt. Derimod synes der at vare en vis skelnen mellem
de lpbende handelsmellemvarender, der som udgangspunkt ikke vil
vaere omfattet af forbudet og de enkeltstdende transaktioner, der vil
vaere undtaget, sifremt de er ordin@re erhvervsmassige transaktio-
ner, der er indgdet i selskabets interesse.#Hvornér en enkeltstaende
transaktion er ordinzr og indgdet i selskabets interesse kan formentlig
afggres efter nedenstdende kriterier:30

1) Har aktionzren og selskabet en falles interesse i, at der bliver ydet lan eller garanti
til det pdgzldende formal?

2) Er vilkdrene for dispositionen fastsat ud fra almindelige markedsvilkar, og ligger
det fast, at dispositionen ikke krznker andre aktionarer eller selskabets kredito-
rer?

3) Er vilkdrene fastsat efter sedvanlige forretningsmassige principper, og er dispo-
sitionen et led i selskabets forretninger?

4) Ma dispositionen forventes at indebare klare fordele for selskabet, eller er den
ngdvendig for at opretholde status quo?

S) Ville selskabet ogsd have foretaget dispositionerne, hvis det ikke havde varet
under disse aktionzrers indflydelse?

6) Tages der forngdent hensyn til selskabets interesser i tilfzlde af lanets mislighol-
delse, herunder en forsvarlig afvikling af selskabets mellemvarende med aktionz-
ren, og bliver lénet afviklet pd sedvanlig méde, sa selskabets risiko ikke forlenges
ungdvendigt?

48.  Werlauff: Selskabsret, (S.udg. 2003) s. 324 ff. Se tillige Neville & Werlauffi U 2003 B.
201.

49.  Se tillige Neville & Werlauffi U 2003 B. 201 for denne opdeling.

50. M. Werlauff. Selskabsret (5.udg. 2003). s. 330.
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P4 baggrund af ovenstdende kan det séledes konkluderes, at uanset
om man i den gvrige juridiske litteratur ikke anlegger den samme
stringente opdeling imellem 14n og kredit, hvor sidstnavnte overho-
vedet ikke er omfattet af forbudet, er resultatet i praksis antageligvis
det samme. Det synes sdledes at ligge fast, at forretningsmassige
tilgodehavender ikke falder ind under forbudet, ligesom egentlige
1an kan vere undtaget, safremt disse er udtryk for ordinzre forret-
ningsmassige dispositioner.

Nar der alligevel kan vere anledning til, som det er sket i det
foregdende, at fastholde, at kreditgivning som sadan ikke er omfattet
af forbudet og derfor ikke skal leve op til kriteriet om ordinzre for-
retningsmessige dispositioner, skyldes dette, at man derved undgér en
successiv udvidelse af begrebet. Formalet med forbudet mod aktionar-
lan er sdledes at beskytte kreditorer og mindretals aktionzrer mod,
at selskabet tgmmes for verdier via tvivisomme udlan til aktionarer
m.v. Bestemmelsen i AL § 115, stk. 1, indeholder alene et forbud
imod sddanne udlén. Derimod er der som tidligere anfgrt ikke hjem-
mel i AL § 115, stk. 1, til generelt at forbyde almindelig kredit eller
andre transaktioner, der indeholder kreditlignende elementer. Derfor
skal sddanne transaktioner ej heller leve op til kravet om sedvanlige
forretningsmassige transaktioner. Dette forhold synes imidlertid til
tider at blive overset ikke mindst i relation til de sdkaldte cash pool
ordninger eller koncernkonti om man vil.

En del cash pool ordninger vil nemlig ofte indeholde kreditlignende
elementer, men kun sjzldent elementer af egentlige 14n. Fortolkningen
af aktionzrlanebegrebet bliver derfor afggrende for, hvorledes disse
ordninger skal vurderes.

Cash pool ordninger eller koncernkonti som de ogsé kaldes findes
i sagens natur i et utal af varianter afth®ngig af hvem, der gnsker at
anvende disse, og hvilke finansielle institutioner der udbyder dem.
Falles for alle cash pool ordninger er dog, at de som regel er en del af
et stgrre cash management system. Ved cash management forstdr man
i den forbindelse et system, hvorved et selskab eller en koncern sik-
rer tilstedevarelsen af den til enhver tid ngdvendige likviditet. Dette
likviditetsberedskab sgges opretholdt p& en omkostnings- og risiko-
efficient made. Som en vigtig bestanddel af dette cash management
system indgdr som regel en cash pool ordning. Formalet med cash
pooling er at sikre opretholdelsen af det givne likviditetsberedskab
til de laveste mulige omkostninger. Dette opnés ved at sammenlaegge
eller poole alle selskabets eller koncernens konti til en konto, siledes
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at forrentningen af likviditeten alene sker p& baggrund af nettobelg-
bet. Da debitrenten normalt overstiger kreditrenten, opnér selskabet
eller koncernen en besparelse ved alene at skulle betale renter i det
omfang debitsaldoen overstiger kreditsaldoen. Foretages der sékaldt
multicurrency pooling, hvor likviditet i forskellige valutaer sammen-
legges, kan dette tillige vere en fordel for selskabet eller koncernen
i form af en billig eller evt. helt gratis kursikring.s!

For det pengeinstitut, der forestar cash pool ordningen, er der
ogsa fordele, dels i form af gebyrindtagter i forbindelse med admini-
strationen af ordningen, dels i form af en formindsket belastning af
pengeinstituttets ansvarlige kapital.

Selve sammenlagningen af selskabets eller koncernens konti kan
foretages pa forskellige vis. For det fgrste kan der foretages en effektiv
eller reel cash pooling, hvorved der forstas en procedure, hvor inde-
stdendet pd de af ordningen omfattede konti, vare sig af positiv eller
negativ karakter, overfgres til en bestemt fzlles konto. Kontohaveren
vil, séfremt der er tale om en koncern, vare det selskab, der p4 kon-
cernens vegne administrerer ordningen, som regel moderselskabet. I
forhold til banken eksisterer der sdledes kun et kontoforhold, sledes
at koncernens likviditetsberedskab indestdr pd denne konto. Internt i
koncernen vil der i sagens natur skulle fgres et antal mellemregnings-
konti mellem de forskellige selskaber i koncernen, séledes at der er
vished for hvilke selskaber, der har bidraget med hvor meget til fel-
leskontoen. Efter omstendighederne vil det pdgeldende pengeinstitut
tillige patage sig denne opgave med at fgre mellemregningskonti mod
et vist gebyr. Da koncernselskabernes konti efter overfgrsel til den
felles konto vil udvise en saldo pd 0. benzvnes denne form for cash
pooling undertiden zero balancing cash pooling.

Alternativt kan der foretages en fiktiv sammenlagning af selskabets
eller koncernens konti. Ved en sadan fiktiv cash pooling overfgres
der ikke likviditet til en falles konto. Derimod vil det pédgzldende
pengeinstitut i sin rentetilskrivning pretendere, at der er foretaget en
reel sammenlagning, sdledes at der kun svares rente af nettobelgbet.
Pa anfordring kan pengeinstituttet tillige patage sig opgaven med at
foretage en individuel rentetilskrivning pa selskabernes mellemreg-
ningskonti, sdledes at koncernen samlet set kun betaler rente af net-
tobelgbet, men at de enkelte selskaber fortsat belastes fuldt ud med

51.  Jf. sdledes Gomard: Cash Pooling og Koncernkonto i Lynge Andersen: Emner i
kredit- og kapitalmarkedsretten (2004) s. 49.
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de respektive rentesatser. Da sammenl®gning af de respektive konti
ikke gennemfgres i praksis, men kun er fiktiv, ben@vnes denne form
for cash pooling undertiden notional cash pooling.

Som indikeret i det ovenstdende, kan cash pooling iverksazttes af
savel enkeltstdende selskaber som af koncerner. Det ma dog i den
forbindelse anerkendes, at potentialet er stgrst for koncernerne, al-
lerede fordi det enkeltstdende selskab som hovedregel kun vil udggre
et kundeforhold for pengeinstituttet. Rentevilkdr m.v. for selskabets
enkelte konti hos pengeinstituttet vil derfor som hovedregel allerede
afspejle dette. En egentlig pooling af konti kan derfor vare overflg-
dig.52 Anderledes med koncerner, hvor det ofte vil vare en fordel,
at der foretages en samlet likviditetsstyring pa tvars af de juridiske
enheder.

En sddan samlet likviditetsstyring kan dog efter omstendighederne
komme i konflikt med den selskabsretlige regulering. Det bemarkes
saledes, at mens et selskab frit kan udlane midler til dets datter- og
spsterselskaber under iagttagelse af AL § 54 om forsvarlig formue-
forvaltning, kan dette kun ske i et begr@nset omfang til dets mo-
derselskab, jf. AL § 115a, stk. 1. Er moderselskabet saledes ikke et
kapitalselskab eller et selskab omfattet af 1. Selskabsdirektiv eller er
moderselskabet beliggende uden for EU/E@S omrédet, vil undtagel-
sesbestemmelsen i AL § 115a, stk. 1 ikke kunne finde anvendelse.

Fglgelig samler der sig en vis interesse om, hvornér en cash pool
ordning er omfattet af bestemmelsen i AL § 115, stk. 1, dvs. hvornar
deltagelse i en cash pool ordning er udtryk for et aktionzrlan, og
hvorndér dette ikke er tilfzldet.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens praksis pd omradet synes at vere
svingende. I et notat>3fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen vedrgrende
1an til moderselskaber anfgres fglgende (s.44):

Styrelsen har over tiden haft en skiftende praksis omkring cash-pool ordninger.
Oprindeligt ans& man sddanne dispositioner for at falde uden for ASL § 115, stk. 1,
da de blev betragtet som forretningsmassige dispositioner, som ikke er omfattet
af loven. I forbindelse med selskabstgmmersagerne blev praksis skarpet, sdledes
at cash-pool ordninger blev anset for omfattet af ASL § 115, stk. 1.

52.  Atselv et enkeltstdende selskab kan have glede af cash pooling, kan dog ikke helt
udelukkes. Der kan séledes foreligge en situation, hvor et selskab opererer i et antal
lande via dets filialer, og hvor en sammenlagning af disse filialers konti kan vare
fordelagtig.

53.  Analyse og forslag til ny regulering af lan til moderselskaber. Notatet kan findes pé
www.eogs.dk.
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I de seneste afggrelser har styrelsen imidlertid igen, under visse forudsat-
ninger og i konkrete sager, anset cash-pool ordninger for ikke at vere omfattet
af ASL § 115, stk. 1. Ved disse afgg@relser har styrelsen forudsat, at deltagelsen i
cash-pool ordninger er erhvervsmassigt begrundet og er sdvanligt for sdvel for
selskabet som inden for branchen.

Af ovenstdende passus kan det udledes, at Erhvervs- og Selskabssty-
relsen umiddelbart anser cash-pool ordninger for omfattet af aktio-
nzrldnebegrebet, og at deltagelse i sddanne ordninger derfor forud-
setter, at dispositionen er erhvervsmassige begrundet og s@dvanlig,
medmindre forholdet er omfattet af AL § 115a, stk. 1.

Denne praksis er ikke ubetinget i overensstemmelse med reglen i
AL § 115, stk. 1. For det fgrste mé der indledningsvis foretages en son-
dring mellem den reelle og fiktive cash pooling. Deltagelse i et fiktivt
cash pooling arrangement kan kun ganske undtagelsesvist antages at
vere i strid med AL § 115, stk. 1, nemlig i de tilfzlde hvor deltagerne
tillige patager sig en hzftelse for de andre deltageres forpligtelser eller
i gvrigt stiller sikkerhed overfor det relevante pengeinstitut. Da fiktiv
cash pooling alene bestar i at foretage en samlet rentetilskrivning pa
baggrund af debet- og kreditsaldi pd de omfattede konti vil en sddan
sikkerhedsstillelse antageligvis kun sjeldent forekomme. Deltagelse
i fiktive cash pooling arrangementer kan derfor ikke antages at give
anledning til problemer, ej heller i de tilfelde hvor moderselskabet
ikke er et kapitalselskab, eller hvor dette er beliggende uden for EU/
E@S omrédet.

Deltagelse i reelle cash pool ordninger, hvor der overfgres egentlig
likviditet mellem deltagerne, kan imidlertid heller ikke —som udgangs-
punkt — antages at vere omfattet af forbudet mod aktionzrlan. Det
skal sdledes bemarkes, at om end der til tider sker en overfgrsel af
likviditet fra et selskab til en fzlles konto, og om end et andet selskab
efter omstendighederne kan trekke pé denne falleskonto, foreligger
der ikke lan i aktieselskabslovens forstand. Der ma i den forbindelse
navnlig legges vagt pa, at ordningen etableres for at opna en bedre
styring af koncernens likviditet og ikke med henblik pa at overfgre
likviditet til bestemte deltagere i ordningen. Forudsat at alle deltagere
lgbende og pa lige vilkar overfgrer deres evt. overskudslikviditet til
feelles kontoen, synes det svart at argumentere for tilstedevarelse af
et egentlig laneforhold.
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Ligeledes er det tvivlsomt, om deltagelse i ordningen kan sidestilles
med ydelsen af 14n.>*

En sddan sidestilling ma i hvert fald forudsatte, at tilslutnings-
aftalen indeholder elementer, der ensretter likviditetsstremmen fra
visse selskaber til bestemte andre selskaber, eller at likviditetsstrgm-
men i praksis vedvarende er ensrettet. Et eksempel pé det fgrste kan
vare bestemmelser i aftalen, hvorved visse selskaber forpligter sig
til at overfgre hele overskudslikviditeten til felleskontoen, men til
gengazld kun fir begrensede eller evt. ingen tre@kningsrettigheder.
Som eksempel pd det andet kan man forestille sig situationer, hvor
de aktive datterselskaber vedvarende indsatter overskudslikviditet
pé fzlleskontoen, men hvor det udelukkende er det udenlandske
moderselskab, der udnytter sine trakningsrettigheder, uagtet at alle
deltagere matte vare tillagt sddanne rettigheder.

Dermed synes det ogsé klart, at et selskab frit kan deltage i cash
pool ordninger af den ovenfor beskrevne karakter, s lenge deltagel-
sen ikke har karakter af omgéelse. Det bemarkes i den forbindelse, i
overensstemmelse med det tidligere anfgrte, at i og med at deltagelsen
ikke har karakter af ldngivning, kan der nappe stilles krav om, at
transaktionen er erhvervsmassig begrundet og s@dvanlig.

Et sddant krav vil da ogsé stort set udelukke anvendelse af cash-pool ordninger.
Som det da ogsé korrekt erkendes af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i det omtalte
notat (s.76) er det vanskeligt at forestille sig. at cash pool ordninger kan opfylde
alle 3 kriterier, dvs. kravet om at dispositionen er erhvervsmassigt begrundet
samt kravet om at dispositionen er sedvanlig for selskabet sdvel som for branchen
som sddan.

Om fortolkningen af ldnebegrebet i relation til cash-pool ordninger anfgres
det hos Gomard: Cash Pooling og Koncernkonto, i Lynge Andersen: Emner i
kredit- og kapitalmarkedsretten (2004) s. 52ff.. at:

" Fortolkningen af laneforbudet, sdledes at det kun omfatter egentlige faste
1&n, men ikke felles likviditetsstyring med henblik pa udjzvning af likviditetsbehov
i en gruppe af selskaber. fgrer kun til en klar og fast afgrensning, dersom der ikke
stilles krav, som er formalistiske og urealistiske til dispositioner for at anse dem som
forretningsmassige dispositioner, der er naturlige led i selskabernes virksomhed.
En disposition, som i en vis forstand kan siges at vere ualmindelig eller us@dvanlig,
kan meget vel vare en naturlig forretningsmassig disposition, der ligesom f.eks.
en almindelig varekredit er forskellig fra et egentligt 1an. Léneforbudet i ASL
§ 115, stk. 1, far en uhensigtsmassig og utilsigtet rekkevidde. hvis forbudet ikke
begranses til rene 1an i denne — normale - forstand™.

54.  Anderledes Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i Analyse og forslag til ny regulering af
lan til moderselskaber,s. 77.
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P4 baggrund af ovenstdende mé det siledes konkluderes, at aktio-
narldnebegrebet i AL § 115, stk. 1, skal forstds i overensstemmelse
med det formueretlige ldnebegreb, sdledes at det alene omfatter 1&n
til eje. Dermed er det ligeledes klart, at almindelig kreditgivning el-
ler andre transaktioner, der indeholder kreditlignende elementer,
ikke er omfattet af forbudet. Uagtet Erhvervs- og Selskabsstyrelsens
opfattelse og praksis kan der séledes ikke generelt stilles krav om,
at sddanne dispositioner skal vare erhvervsmassigt begrundede og
vare sedvanlige for selskabet og branchen. Dog kan dispositionerne
naturligvis vare sd us@dvanlige, at dette i sig selv er en indikator p3,
at der foreligger omgéelse.

I relation til cash pool ordninger fgrer dette aktion®rlénebegreb
til, at deltagelse i disse kun undtagelsesvist vil vare i strid med be-
stemmelsen i AL § 115, stk. 1, uanset om moderselskabet ikke er et
kapitalselskab eller beliggende inden for EU/E@S omradet og derfor
ikke omfattet af den generelle undtagelsesbestemmelse i AL § 115a,
stk. 1.

5.1.1.4. Sarligt om kgb af pengefordringer
Som anfgrt under punkt 5.1.1., er det formueretlige ldnebegreb ken-
detegnet ved, at der dels sker en likviditetsoverfgrsel fra 1angiver til
lantager, dels at sidstnzvnte forpligter sig til pa et givet tidspunkt at
tilbagefgre denne likviditet. Safremt disse to elementer er til stede i en
given transaktion, foreligger der et ldn. Dermed er det ligeledes klart,
at de n@rmere omstendigheder omkring, hvorledes denne likviditets-
udveksling finder sted, samt hvordan fordringen dokumenteres, som
udgangspunkt ikke kan tillegges nogen betydning. Om end mange
lanetransaktioner vil bestd i en likviditetsoverfgrsel, der samtidigt
dokumenteres via en af parterne indgdet laneaftale, behgver dette
ikke altid at vare tilfeldet. Den investor, der sdledes erhverver en
obligation pa det primare marked, yder udstederen et 1&n, selvom
transaktionen af mange vil blive rubriceret som vaerende et kgb af en
fordring og ikke som ydelsen af et l&n. Det centrale er séledes stadig,
at investor eller 1dngiver om man vil overfgrer likviditet til en lantager,
der til gengeld forpligter sig til at tilbagefgre denne i1 overensstem-
melse med obligationsvilkdrene. At vilkdrene i forvejen ensidigt er
fastsat af lantager, fratager i sagens natur ikke transaktionen dens
karakter af at vare et lan.

I forlengelse heraf bgr det bemarkes, at ®ndres eksemplet en
anelse, sdledes at den pageldende investor erhverver en obligation pé
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det sekundare marked, vil forholdet ikke l&ngere kunne rubriceres
som varende et l&n. Ved en erhvervelse péd det sekundzre marked
er der nemlig ikke l@ngere gensidighed mellem parterne, for s vidt
angdr likviditetsudvekslingen og tilbagebetalingslgftet. Ved kgb af
fordringer pa det sekundere marked tilfgres der séledes ikke ud-
stederen nogen likviditet, mens denne til gengeld forpligter sig til
at tilbagefgre den modtagne likviditet til den til enhver tid vaerende
indehaver af obligationen.

5.1.2. Det offentligretlige linebegreb

Inden for den offentligretlige regulering findes der tillige et antal lane-
begreber eller tilstedevarelsen af disse forudsattes i hvert fald. Til ek-
sempel kan det n@vnes, at § 4 i bekendtggrelse nr. 1102 af 12. decem-
ber 2002 om kommuners lantagning og meddelelse af garantier m.v.
indeholder en oplistning af hvilke dispositioner, der skal henregnes
til en kommunes lantagning. Derved defineres det kommunalretlige
lanebegreb indirekte.

Ved fastleggelse af disse lanebegreber mé der tages udgangspunkt i
det formueretlige ldnebegreb, sdfremt andet ikke udtrykkeligt fremgar
af den relevante lovgivning. Det er sdledes uholdbart, at der generelt
er forskel pd, hvordan de samme transaktioner rubriceres inden for
den privatretlige og offentligretlige sfeere. Dog kan der i sagens natur
vare behov for i visse sammenhange at modificere de offentligretlige
ldnebegreber, sdledes at den relevante regulering reelt kan opnd den
tilsigtede virkning.

5.1.2.1. Det kommunalretlige ldnebegreb

Kommuners 1dneadgang er reguleret af bekendtggrelse nr. 1102 af
12. december 2002 om kommuners l&ntagning og meddelelse af ga-
rantier ("ldnebekendtggrelsen”), som senest &ndret ved bkg. nr. 1128
af 15. december 2003.

Bekendtggrelsen er udstedt med hjemmel i de daverende §§ 41,
55 og 57 i lov om kommuners styrelse, hvorefter Indenrigsministeren
kan faststte regler om kommuners lantagning og lignende dispositio-
ner.>’ Lanebekendtggrelsen begrenser generelt kommuners adgang

55.  Lbkg. nr. 629 af 29.juni 2001 om kommuners styrelse. Bestemmelserne findes nu i
§§ 58 0og 59 i Ibkg. nr. 968 af 2. december 2003 om kommuners styrelse. Om kommu-
ners lantagning generelt henvises til Silic & Mau Pedersen: Kommunernes ldntagning
(2002).
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til at optage 14n, séledes at de alene kan optage 14n i det omfang, der
eksisterer en ledig ldneramme, jf. siledes § 1. En kommunes lane-
adgang opstdr dels i det omfang denne afholder en rekke n@rmere
definerede anlaegsudgifter, jf. § 2, stk. 1, dels i det omfang Indenrigs- og
Sundhedsministeriet meddeler kommunen lanedispensation, jf. §§ 17
og 18. Derudover har kommuner en begrenset adgang til at optage
13n til formal, der ikke indebarer afholdelse af de nzrmere define-
rede anlegsudgifter, jf. § 2, stk. 2. Ldneadgangen efter § 2, stk. 2, har
primart relation til konvertering af allerede eksisterende 1&n. Udover
denne ldneadgang kan kommuner ikke optage yderligere 14n.5

Hvornér der i relation til kommuners ldntagning foreligger et lan,
reguleres delvist af ldnebekendtggrelsens § 4, stk. 1:

"Til en kommunes lantagning henregnes:

1) Lén, der alene optages af kommunen.

2) Den del af 14n optaget af flere kommuner i forening, som ifglge den indgdede
aftale pdhviler kommunen.

3) Den del af 1an optaget af kommunale fzllesskaber, interessentskaber, andels-
selskaber, aktieselskaber, anpartsselskaber, selvejende institutioner og lignende
med kommunal deltagelse, som kan henfgres til kommunen.

4) Lan optaget af en privat eller selvejende institution, der efter aftale med kom-
munen stiller pladser til rddighed med henblik pé at Igse opgaver efter lov om
social service eller lov om aktiv socialpolitik. LAnet medregnes forholdsmassigt i
forhold til de pladser, der er til rddighed for kommunen.

5) Lén, der ikke er omfattet af nr. 1-4, i det omfang kommunen meddeler garanti
for 1dnet, og lanet anvendes til finansiering af udgifter, der kan sidestilles med en
kommunal anlegsopgave.

6) Indestdende prioriteter, der overtages, og pantebreve, der udstedes til szlger i
forbindelse med erhvervelse af fast ejendom.

7) Indgdelse af aftaler. herunder leje- og leasingaftaler, om benyttelse af ejendomme,
lokaler m.v., eller aftale om drift af institutioner, hvis etablering kan sidestilles
med en kommunal anlegsopgave.

8) Den del af aftaler, herunder leje- og leasingaftaler, indgdet af kommunale fel-
lesskaber, interessentskaber, andelsselskaber, aktieselskaber, anpartsselskaber,
selvejende institutioner og lignende med kommunal deltagelse, om benyttelse
af ejendomme. lokaler m.v., hvis etablering kan sidestilles med en kommunal
anlagsopgave.”

Selve 1anebegrebet er ikke defineret i lAnebekendtgprelsen eller i den
pvrige regulering af kommunernes lantagning. Det ma dog antages, at

56. Amtskommunernes ldneadgang er reguleret i bkg. § 3 og adskiller sig derved, at
denne ikke er undergivet den samme detailregulering. Amtskommunerne kan séledes
generelt optage 1an inden for en ldneramme, der svarer til 25% af amtskommunens
samlede nettoanlagsudgifter, jf. bkg. § 3. stk. 2.
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dette skal fortolkes i overensstemmelse med det almindelige formue-
retlige ldnebegreb, sdledes at alene en likviditetsoverfgrsel med en
deraf fglgende tilbagebetalingsforpligtelse er omfattet af begrebet.

For denne sn@vre fortolkning af begrebet taler det forhold, at bkg.
§ 4 netop henregner et antal transaktioner, der ellers ikke vil vare
udtryk for l1&n til kommunens ladntagning. Dette havde varet uforng-
dent, sdfremt det kommunale ldnebegreb i sig selv havde et andet og
mere omfattende indhold end det formueretlige l&nebegreb. Dertil
kommer bestemmelsen i bkg. § 11, stk. 1 og 2, hvorefter kommunernes
1dn kan optages som annuitetslan, serieldn, indekslan eller som 14n
med en afdragsfri periode herunder stdende 1dn. Denne regulering af
vilkarene for kommunernes lantagning giver kun mening i de tilfzlde,
hvor der foreligger et 1an i overensstemmelse med den formueretlige
definition af begrebet.

Som udgangspunkt har der kun sjzldent varet anledning til at klar-
legge den eksakte grense mellem det kommunale 1dnebegreb og de
andre transaktioner, der i medfgr af bkg. § 4, stk. 1, skal henregnes til
kommunernes ldntagning. Imidlertid bemarkes det, at afgr@nsningen
i visse tilfelde har en afggrende betydning. Efter bkg. § 4, stk. 3 indgér
18n og aftaler omfattet af § 4, stk. 1, nr. 2- 8 nemlig ikke i opgg@relsen
af kommunens l&ntagning, sifremt kommunen samtidigt deponerer et
nazrmere bestemt belgb/obligationer pa en sa&rskilt konto i et penge-
institut m.v. efter nermere regler fastsat i § 4, stk. 4 - 9. Derimod kan
en kommune ikke forgge sin ldnoptagelse efter § 4, stk. 1, nr. 1 mod
samtidigt at foretage deponering. I disse tilfzlde bliver det af interesse
at fastsld, om der foreligger et 1an efter bkg. § 4, stk. 1, nr. 1. eller en
anden af bkg. § 4, stk. 1 omfattet transaktion.

Pa det mere generelle plan er den nermere afgrensning af det kom-
munale ldnebegreb ligeledes af interesse, idet oplistningen i bkg. § 4,
stk. 1 af transaktioner, der skal henregnes til en kommunes ldntagning,
ma anses for at vere udtgmmende. I det omfang en transaktion ikke
er omfattet af bkg. § 4, stk. 1 vil den som udgangspunkt frit kunne
foretages af en given kommune uden hensyntagen til linerammer,
deponeringsregler etc.

Der findes en vis administrativ praksis, der nermere belyser ind-
holdet af det kommunale ldnebegreb. Praksis omfatter primert en
bestemt kommunes dispositioner i relation til dennes salg af et rens-
ningsanl®g, et stadion samt et grundstykke, hvorpa der senere blev
opfert en multihal. I begge tilfzlde foreld der arrangementer, hvor
kommunen fgrst havde afh@ndet ejendomme eller grundstykker for
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derved efterfglgende at tilbageleje/lease de solgte/de nyopfgrte byg-
ninger. Salget af grundestykker samt ejendomme var i begge tilfzlde
sket til et finansieringsinstitut pa vilkdr, der adskilte sig en del fra de
vilkdr, der genfindes ved en almindelig ejendomsoverdragelse. Det
centrale spgrgsmaél var i den forbindelse, om kommunen pd denne
made havde optaget et (sikret) 1dn omfattet af bkg. § 4, stk. 1, nr. 1,
eller om der alene foreld et almindeligt salg af kommunens ejen-
domme/grundstykker, der ikke var omfattet af lanebekendtg@relsens
bestemmelser.5’

For rensningsanleggets vedkommende skete overdragelsen bl.a. pa
de vilkdr, at kgber forpligtede sig til i hele den 20-arige aftaleperiode at
erhverve alle ny- og tilbygninger af kommunen, at kommunen efter ud-
lgbet af aftaleperioden havde ret til og efter omst@ndighederne tillige
pligt til at tilbagek@be anlegget til en i forvejen n@rmere specificeret
pris, samt endelig at kommunen til kgber skulle betale en sarlig arlig
afgift for anvendelsen af anlegget. Afgiften, der var fastsat til 8,164 %
om 4ret, blev delvist reguleret i forhold til anskaffelsessummen, der
var aftalt til 400 mio. kr. Supplerende var der i kontrakten indfgjet
vilkar, hvorefter kgberen fraskrev sig ansvaret for en ra&kke forhold
vedrgrende anlaeggene, ligesom kommunen i samarbejde med et privat
firma, der overtog driften af anlegget, bevarede en rakke befgjelser
vedrgrende den faktiske rdden over anlegget og driften af dette.

Indenrigsministeriet vurderede, at salget af rensningsanlegget ikke
kunne betragtes som varende en almindelig ejendomsoverdragelse,
men derimod métte vurderes som varende et 1dn omfattet af reglerne
om kommuners lantagning. I sin klassificering af forholdet som va-
rende et 1an lagde Indenrigsministeriet bl.a. vegt pa, ar kommunen
til hver en tid kunne tilbagekgbe anlegget og dermed “indfri ldnet”,
at der ved udigb af aftaleperioden pahvilede kommunen en tilba-
gekobspligt, sdfremt kgber kravede dette, at kommunen bevarede
den faktiske rdden over anlegget og traf beslutninger med hensyn
til fornyelser og udvidelser etc., samt at kgber havde fraskrevet sig
ansvaret for anlegget. Supplerende blev det anfgrt, at kommunens
lpbende betalinger samt tilbagekgbsprisen, der ikke var fastsat ud fra

57. Det skal i den forbindelse bemarkes, at linebekendtggrelsen pd davarende tids-
punkt ikke indeholdt bestemmelser, der regulerede sddanne sale- and lease back
transaktioner. Ved @ndringsbekendtggrelse nr. 491 af 13. maj 2000 blev der indfgrt
en ny § 12 i ldnebekendtggrelsen. hvorefter indgéelse af sddanne arrangementer
forudsaztter Indenrigsministeriets godkendelse. Supplerende gzlder der nu krav om
deponering af det provenu, der opnds ved salget.
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overvejelser vedrgrende anleggets markedsvardi pa udlgbstidspunk-
tet, meget ngje svarede til amortiseringen og forrentningen af et 1an
af tilsvarende stgrrelse.

Da kommunen ikke havde en ledig ldneramme, skulle 1dnet fglgelig
indfries, dog séledes at Indenrigsministeriet efter omstendighederne
ville dispensere fra dette krav, sdfremt en sddan indfrielse medfgrte
betydelige direkte eller indirekte omkostninger, og sdfremt kommu-
nen i stedet deponerede l&neprovenuet.

I forhold til stadionet var situationen den, at kommunen overdrog
dette til selv samme finansieringsselskab for en pris af 24 mio. kr. I
forbindelse med overdragelsen blev det aftalt. ar kgber skulle overtage
kommunes forpligtelser i henhold til en entreprisekontrakt vedrg-
rende opfg@rsel af en hovedtribune pd stadionet, at kgber i gvrigt skulle
finansiere yderligere udbygninger af stadionet, sdfremt kommunen
métte gnske sddanne, ar kommunen havde ret til at tilbagekgbe sta-
dionet efter udlgb af den 20-arige aftaleperiode, at kommunen skulle
afholde alle driftsomkostninger, udgifter til forsikring m.v., ligesom
kommunen skulle bare ansvaret for anleggets hendelige undergang.
Endelig blev det aftalt, at kommunen frit kunne afstd, bortforpagte
eller fremleje lejemaélet, séfremt denne métte gnske dette.

Kontrakten mellem finansieringsinstituttet og kommunen vedrg-
rende fgrstnzvnte kgb af et grundstykke med efterfglgende opfgrsel
af en multihal indeholdt lignende vilkdr, dog séledes at selvom det
var finansieringsinstituttet, der skulle opfgre multihallen med efter-
fplgende udlejning til kommunen, blev kommunen tillagt alle bygher-
rerettigheder og forpligtelser i forhold til entreprengren.

Indenrigsministeriet fandt under hensyntagen til karakteren af de
indgdede aftaler og de vilkdr, der knyttede sig til overdragelsen af
ejendomme og grundstykker, at der foreld maskerede 1an, der fglgelig
var omfattet af ldnebekendtggrelsens § 4, stk. 1, nr. 1. Ved sin afgg-
relse lagde Indenrigsministeriet vegt pa, at kommunen kunne udgve
sedvanlige ejerbefgjelser, idet kommunen bl.a. kunne bestemme om-
fanget af til- og ombygninger og tillige kunne bortforpagte, afstd og
fremleje lokaliteterne, at kommunen skulle afholde alle driftsudgifter
samt foresté al vedligeholdelse af anl@gget, ar kommunen skulle bare
risikoen for anleggets h@ndelige undergang og i forlengelse heraf
sgrge for behgrig forsikring af dette, samt ar kommunen skulle svare
en arlig leasingafgift, der gennem aftaleperiode meget ngje svarede
til amortiseringen af et 1dn af en tilsvarende stgrrelse, idet det tillige
bemarkedes, at tilbagekgbsvardien af anlegget ikke blev fastsat ud
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fra en vurdering af anlegges markedsvardi pa udlgbstidspunktet, men
derimod pé baggrund af kgbesummen med tilleg af vaerdien af evt.
renoveringsarbejder.

Begge de ovenstdende sager vidner om, at ved fastleggelsen af
det kommunalretlige lanebegreb, sdledes som dette ma forstas i hen-
hold til bkg. § 4, stk. 1, nr. 1, ma der i vidt omfang legges vagt pa
realitetsbetragtninger af primart gkonomisk karakter, ligesom for-
mélsbetragtninger mé antages at spille en betydelig rolle. Omfattet
af 1dnebegrebet er sdledes ikke alene direkte ldnetransaktioner, men
tillige transaktioner, hvor realiteten er den, at der overfgres likviditet
til kommunen samtidigt med, at denne patager sig en tilbagebetalings-
pligt. P4 den baggrund er det ikke overraskende, at sale- and lease
back transaktioner, som udgangspunkt vil vere omfattet af det kom-
munalretlige l&nebegreb. Det bemarkes sdledes, at ved sale- and lease
back transaktioner af den ovenfor anfgrte karakter sker der netop en
overfgrsel af likviditet til kommunen, nr salgssummen udbetales,
samtidigt med at denne forpligter til at "tilbagebetale” denne over
en given tidsperiode via afholdelse af érlige leasingydelser. Dermed
er det ikke indikeret, at alle sale- and lease back transaktioner ngd-
vendigvis mé betragtes som maskerede 1dn. Det kan sdledes tankes,
at visse transaktioner er tilrettelagt pd en sddan méde, at de érlige
leasingydelser ikke udelukkende afspejler amortiseringen af salgssum-
men, men tillige baseres pa, hvad vardien af de solgte ejendomme
matte vere ved udlgbet af leasingperioden. I disse tilflde er det mere
tvivlsomt om transaktionen uden videre kan anses for omfattet af det
kommunalretlige ldnebegreb.

5.1.2.2. Det skatteretlige l&nebegreb

Ydelsen af et 1an eller anden form for kreditgivning udlgser i sig selv
intet skattetilsvar. Derimod vil afkastet af en sddan transaktion, vare
sig i form af en kursgevinst eller renter, skulle beskattes hos modta-
geren, ligesom der vil vare fradrag for et evt. kurstab og for afholdte
renteudgifter, jf. sdledes henholdsvis KGL § 3 og SL §§ 4e og 6e. Inden
for skatteretten samler den primare interesse sig derfor om, hvornar
der foreligger en kursgevinst eller en renteindtegt henholdsvis et kurs-
tab og en renteudgift, samt hvorledes disse skal behandles i henhold
til det geldende regelszt. Om en given kursgevinst eller renteindtagt
eksempelvis stammer fra et lan eller en varekredit, er derimod som
udgangspunkt underordnet. Kursgevinstloven galder sdledes som
udgangspunkt for alle pengefordringer og al gzld, jf. KGL § 1, stk. 1.
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Der skelnes saledes ikke imellem 1&n og anden kredit, ligesom eksem-
pelvis ogsé en indfriet kautionsforpligtelse vil veere omfattet af lovens
anvendelsesomrade. Afggrende er alene, om der foreligger et retligt
krav pa betaling af penge, uanset hvordan dette matte vaere opstéet
og pa hvilken baggrund. Med dette in mente er det umiddelbart klart,
at det er af mindre interesse at fastlegge konturerne af et evt. skat-
teretligt ldnebegreb.

Noget tilsvarende ggr sig geldende med hensyn til renter. Her
er det alene afggrende om afkastet fremtrader som et vederlag for
adgangen til at rdde over fremmed kapital, der beregnes periodevis
med en procentdel af den til enhver tid verende restgald.’®

Er dette tilfeldet, foreligger der en renteindtegt/renteudgift, og
der skal svares skat af indtegten, henholdsvis der kan opnés fradrag
for udgiften jf. séledes SL § 6e.

[ det omfang debitor gnsker fradrag for renteudgiften, skal yderligere betingelser
vare opfyldt. For det fgrste skal der vare tale om en rente af en egentlig geeld,
séledes at "renter”, der alene sgger at udligne tidsmassige forskelle mellem po-
sitive og negative cash flows i forbindelse med eksempelvis udfgrelsen af felles
projekter, ikke er fradragsberettigede. Fra retspraksis kan nevnes U 1982.618 H
vedrgrende et byggemodningsprojekt. En kommune udfgrte i perioden 1964-68
kloakeringsarbejder pa et udstykningsomrade. P4 grund af diverse projektaendrin-
ger kunne landvasenskommissionen fgrst i 1975 godkende det endelige regnskab
og fordelingen af anlegsudgifterne pa de enkelte parceller. Af det godkendte
regnskab fremgik et rentetilleg for periode 1969-75. der herefter blev fordelt pa
de pégzldende parceller. En grundejer fradrog dette rentebelgb i sin selvangi-
velse, men fik ikke medhold i dette af skattemyndighederne eller Hgjesteret, idet
sidstnzvnte anfgrte, at der ikke fgr landvasenskommissionens godkendelse af
regnskabet havde "...bestdet nogen aktuel geldsforpligtelse for den enkelte grund-
ejer og appellanten findes som fplge heraf ikke i medfpr af statsskattelovens § 6e at
kunne kreeve fradragsret for renter for tiden for dette tidspunk:t”. Tilsvarende kan
navnes praksis i forbindelse med skifte af dgdsboer. Modtager en arving forskud
pa sin arv, og svarer han “rente” af dette forskud. foreligger der ikke renter af
en gald, og fradrag ma derfor nagtes, jf. U 1970.8 H og Michelsen m.fl.: Lerebog
om indkomstskat (11.udg, 2005), s. 473. Forholdet er nu direkte reguleret i DBSL
§ 40, stk. 1, hvorefter renter, som modtageren har tilsvaret boet i forbindelse med
en a conto udlodning, ikke er fradragsberettigede.

For det andet er det en betingelse, at der pahviler debitor en retlig forpligtelse
til at betale renter, jf. til eksempel TfS 1996.226 LSR om nazgtelse af fradrag for
renter i henhold til en ugyldig laneaftale. Se tillige TfS 1995.542 LSR om frivillig
indbetaling af en forhgjet rente for at undgé beskatning efter KGL, hvorefter
fradrag for disse ekstra renteudgifter blev nzgtet.

Endelig er det en betingelse, at renteudgiften ikke er omfattet af sarlige
lovbestemmelser, der specifikt undtager renteudgiften fra den generelle fradrags-

58. Jf.sdledes Michelsen m.fl.: Lerebog om indkomstskat (11.udg. 2005) s. 468.
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ret, jf. til eksempel LL § 17A, hvorefter renter af skatter samt renter af told- og
forbrugsafgifter ikke kan fradrages i den skattepligtige indkomst.

I relation til renter er det sdledes ligeledes underordnet, pa hvilken
baggrund disse opstér. Afggrende er alene, om de er omfattet af det
skatteretlige rentebegreb.

Mens der sdledes ikke generelt er nogen anledning til at foretage
en nermere afgrensning af det skatteretlige lanebegreb, kan det vare
ngdvendigt i de situationer, hvor det er tvivlsomt, om der foreligger
en lanetransaktion eller en anden form for kapitaltilfgrsel, og hvor
dette har skattemassige konsekvenser. Som tilfldet var det i forbin-
delse med behandling af det formueretlige lanebegreb, er det navnlig
afgrensningen i forhold til gaver og selskabsindskud, der kan skabe
problemer. Ud fra et skattemassigt synspunkt er der sdledes (ogsa)
forskel pa, om en kapitaltilfgrsel har karakter af at vere et 1an, en
gave(driftstilskud) eller et selskabsindskud. Foreligger der et 13n, er
det som allerede omtalt alene vederlaget, der ydes i forbindelse med
dette, som er af skattemassige interesse.

Ydes der derimod en gave, udlgser selve gavedispositionen et skat-
tetilsvar, idet modtageren vil vaere skattepligtig af det modtagne belgb,
jf. SL § 4 c, dog sdledes at visse gaver navnlig til nzrtstdende i stedet
belegges med en gaveafgift, jf. SL § 5 b og boafgiftslovens afsnit II.

En gavedisposition udlgser ingen fradragsret for gavegiveren, idet
gavegivers indtegter er skattepligtige, uanset hvorledes de efterfgl-
gende anvendes, jf. SL § 6 in fine der specifikt anfgrer, at den bereg-
nede skatteindt®gt er skattepligtig, uanset hvorledes den anvendes,
herunder om den gives vak.

Foreligger der et selskabsindskud som saddan, er forholdet delvis
anderledes. De traditionelle selskabsindskud, dvs. kapitalindskud der
forekommer i forbindelse med eksempelvis et aktieselskabs emission
af aktier, er ikke skattepligtige for det modtagende selskab. Ej hel-
ler er en evt. overkurs ved en sddan emission skattepligtig, jf. SEL
§ 13, stk. 1, nr. 1. Anderledes sdfremt der tilfgres kapital, uden at der
samtidigt erhverves aktier. Et sddant kapitalindskud vil efter omstan-
dighederne vare skattepligtigt for selskabet. Beskatningshjemlen mé
i dette tilfelde antageligvis sgges i det brede indkomstbegreb i SL § 4
og ikke som sédan i gavesynspunkter, jf. Michelsen m.fl.: Lerebog om
indkomstskat (11.udg, 2005) s. 757 og Nielsen: Indkomstbeskatning
I (1965) s. 187ff, navnlig s. 189 og 190. Fradrag for indskyderen kan
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i visse tilfelde anerkendes pa baggrund af det sakaldte kunde- eller
leverandgrsynspunkt, jf. til eksempel U 1976.60 H.%

Den nazrmere afgrensning mellem lan, gaver og selskabsindskud
ma ogsa inden for skatteretten tage sit udgangspunkt i det formueret-
lige lanebegreb, sdledes at de under punkt 5.1.1.1. og 5.1.1.2. anfgrte
kriterier ligeledes mé legges til grund for den skatteretlige afgrasning,
dog séledes at der under tiden kan vare grundlag for at fravige dette
udgangspunkt navnlig med henblik pa at undgd misbrug.

Med hensyn til afgr@nsningen mellem 14n og gaver kan fra rets-
praksis nevnes TfS 1996.448 H om en faders eftergivelse af datterens
geld til denne. Der opstod efterfglgende tvist om, i hvilket omfang
de overfgrte belgb allerede initialt var udtryk for gaver, og om der
saledes allerede pa dette tidspunkt skulle vaere indgivet gaveafgifts-
meddelelse. Landsretten fandt, at de successivt overfgrte belgb var
udtryk for gaver, og at der séledes allerede pé dette tidlige tidspunkt
foreld gavedispositioner og ikke fgrst ved geldseftergivelsen. Der
blev i sondringen mellem l&n og gaver lagt vegt pé, at der dels ikke
var indgéet nogen aftale om tilbagebetaling, og at der dels ] heller
de facto havde fundet en sddan tilbagebetaling sted, bortset fra to
enkeltstdende tilfelde. For Hgjesteret var der forelagt supplerende
oplysninger, sdledes at det nu 14 klart, at 1) parterne havde optaget
de overfgrte belgb som henholdsvis tilgodehavender og gzld i deres
selvangivelse, 2) at forholdet i en mellem datteren og hendes mand
indgéet ®gtepagt var beskrevet som gzld samt 3) at ldnebelgbene
havde veret sikret via et ejerpantebrev. Under hensyntagen til disse
omstendigheder og henset til det forhold, at der som navnt ved en-
kelte lejligheder var betalt renter og afdrag, fandt et flertal i Hgjeste-
ret, at der initialt foreld 1an og ikke gaver.®

Tilsvarende kan navnes TfS 1994.686 LSR om l4n inden for kon-
cernforhold. Et koncernselskab havde modtaget 1&n fra henholdsvis
et sgster- og et moderselskab.

Bl.a. under hensyntagen til det forhold, at selskabet havde betyde-
lige pkonomiske problemer, gjorde skattemyndighederne geldende,
at der ikke forela 1an, men reelt skattepligtige driftstilskud, hvorefter

59.  Se tillige Michelsen m.fl.: Lerebog om indkomstskat (11.udg. 2005), s. 830 ff. med
yderligere henvisninger til praksis.

60. Et mindretal i Hgjesteret ville tillegge datterens oprindelige forklaring om., at hun
opfattede belgbene som gaver og ikke som 1n afggrende vaegt. idet man ikke fandt,
at der foreld objektive momenter. der sandsynliggjorde. at belgbene fgrst efterfgl-
gende ved gldseftergivelsen blev konverteret til en gave.
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fradrag for de afholdte renteudgifter negtedes. Supplerende anfgrtes
det, at dispositionerne ikke havde karakter af forretningsbegrundede
1an, idet der ikke foreld nogen ldnedokumentation, der ikke var aftalt
nogen amortisering, ligesom der ikke var stillet sikkerhed. Landsskat-
teretten fandt, at der forela et 1&n under hensyntagen til det forhold,
at debitorselskabet i sit drsregnskab havde anfgrt mellemregningen
mellem dette og s@ster- henholdsvis moderselskabet som varende
geld.

Det er imidlertid klart, at hverken gengs ldnedokumentation el-
ler regnskabsmassige oplysninger kan tillegges nogen vardi i son-
dringen mellem lén og gaver/tilskud, séfremt forholdene ikke tillige
fglges op i praksis jf. til eksempel TfS 2002.385 @, hvor der ikke
kunne konstateres en sammenhang mellem l1dnedokumentationens
rente- og afdragsbestemmelser og debitorselskabets pengeoverfgrsler.
Landsretten fandt under hensyntagen til dette, at der reelt forela et
skattepligtigt tilskud og ikke et 1an.

Et moment, der undertiden af skattemyndighederne tillegges be-
tydelig vagt i sondringen mellem lan og gaver/tilskud, er modtagerens
pkonomiske status. Er modtagerens gkonomiske tilstand pa tidspunk-
tet for overfgrslen i en sddan tilstand, at tilbagebetaling forekommer
tvivisom eller endog illusorisk, negtes ldngiver generelt fradragsret
for et efterfglgende tab. Retspraksis synes dog ikke at ville tillegge
dette moment afggrende betydning. TfS 1997.431V vedrgrer saledes
et tilfeelde, hvor et dansk moderselskab igennem en arrekke overfgrte
et betydeligt belgb til sit engelske datterselskab, der var i gkonomisk
ufgre. Overfgrslerne, der i regnskaberne var opfgrt som henholdsvis
tilgodehavender og lan, blev efterfglgende konverteret til aktier i
selskabet med et betydeligt kurstab til fglge. Skattemyndighederne
afviste fradrag for kurstabet under henvisning til, at da overfgrslerne
til datterselskabet skete pa et tidspunkt, hvor datterselskabets egenka-
pital var negativ uden udsigt til bedring, og da overfgrslen skete uden
nogen form for sikkerhedsstillelse, matte overfgrslerne betragtes som
verende tilskud og ikke 1an. Landsskatteretten gav skattemyndighe-
derne medhold, idet det blev lagt afggrende vagt pa datterselskabets
gkonomiske tilstand pd overfgrselstidspunktet. Landsskatteretten
fandt pa baggrund af dette forhold og det forhold, at der var sket en
nedskrivning i forbindelse med konverteringen, at der foreld et tilskud
og ikke et 1&n. Landsretten ville derimod ikke tillegge modtagerens
gkonomiske status pa overfgrselstidspunktet den samme betydning,
idet Landsretten i sin frifindelse af skattemyndighederne tillige an-
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fgrte, at det overfgrte belgb ikke skulle forrentes, og at der ikke foreld
nogen aftaler vedrgrende tilbagebetaling af det overfgrte belgb. Pa
den baggrund fandt Landsretten tillige, at der ikke forela et 14n, men
derimod et tilskud. Dermed blev det dog tillige indikeret, at resultatet
kunne vere blevet anderledes, sifremt der havde foreligget en egentlig
lanedokumentation i forbindelse med overfgrslen.

I tilfelde hvor modtagerens betalingsevne synes meget tvivisom,
er det dog ikke udelukket, at dette kriterium kan blive afggrende, jf.
til eksempel TfS 1997.597 LSR vedrgrende fradragsret for tab pd en
i udenlandsk valuta denomineret fordring. I den konkrete sag havde
en aktionar indskudt et betydeligt belgb som ansvarlig lanekapital i
’sit” selskab. Denne fordring blev efterfglgende konverteret til en i
udenlandsk valuta denomineret fordring. Da lanet kort tid efter blev
omfattet af en akkord, opgjorde aktionaren sit kurstab og kravede
fradrag for dette. Heri fik aktion@ren dog ikke medhold, idet Lands-
skatteretten fandt, at der ved konverteringen af lanet i maj 1992 fra
DKK til DEM reelt blev stiftet en ny fordring.

Da selskabets gkonomiske situation pa dette tidspunkt var i en
sadan forfatning, at en tilbagebetaling ikke kunne paregnes og henset
til det forhold, at fordringen efterfglgende blev omfattet af en akkord
indgdet i november 1992, fandt Landsskatteretten, at der foreld et til-
skud og ikke et 1an. Det har i den forbindelse utvivlsomt tillige spillet
en rolle, at aktion@ren ved konverteringen opndede, at et ellers ikke
fradragsberettiget tab pa udlén i danske kroner blev omdannet til et
fradragsberettiget tab i udenlandsk valuta, sdfremt der ellers havde
foreligget et 1an.

Pa baggrund af ovenstdende synes det klart, at det skatteretlige
lanebegreb for sa vidt svarer til det formueretlige lanebegreb, idet
retspraksis ved kvalificeringen af forholdene i vidt omfang tager ud-
gangspunkt i den formueretlige kvalificering af 1dn samt herunder
afgrensningen mellem 1an og gaver/tilskud.

5.2. Det almene l&nebegreb — sammenfatning

Formalet med afsnit 5.1. har veret at klarlegge l&netransaktionens
genstand. Som det i den forbindelse er fremgéet er det navnlig inden
for formueretten, at man har interesseret sig for selve ldnebegrebet,
og det er da ogsa inden for dette omrade, at der findes den mest
omfattende — om end noget @ldre — retspraksis. Imidlertid anvendes
begrebet ogsd inden for den offentlige ret, som illustreret ved det,
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der i det ovenstdende er blevet kaldt det kommunalretlige og skat-
teretlige ldnebegreb.

Der synes pa den foreliggende baggrund ikke at vaere den store
forskel imellem det formueretlige og det offentligretlige lanebegreb,
idet sidstn@vnte i vid udstrakning synes at legge det formueretlige
lanebegreb til grund. Spgrgsmélet ma herefter veere, om man pa denne
baggrund kan legge til grund, at ldnebegrebet er et enhedsbegreb,
og at dette sdledes mé forstds og anvendes pa samme méde i alle de
relationer, hvor dette métte optrade. Om end der alene er foretaget
en forholdsvis begranset undersggelse i det foregdende afsnit, synes
dette umiddelbart at vare tilfzldet. Det md i hvert fald konkluderes, at
selve grundelementerne i det formueretlige ldnebegreb gar igen i alle
konstellationer, sdledes at det afggrende element er, at der udveksles
likviditet mellem léngiver og ldntager, og at sidstnavnte forpligter
sig til at tilbagefgre denne likviditet pd et senere tidspunkt. Dette
udgangspunkt kan sa i visse tilfelde — navnlig inden for den offent-
ligretlige sfere — modificeres i tilfelde af omgaelse.

5.3. Negativ afgrensning

En rekke transaktioner, der rent definitorisk kan anses for at vare
omfattet af erhvervslivets ldnoptagelse, er ikke omfattet af n@rve-
rende fremstilling. Disse transaktioner kan afgr@nses negativt fra
afhandlingens genstandsfelt dels p& baggrund af 1dnets karakteristika,
dels pa baggrund af aktgrernes status og endelig p& baggrund af for-
malet med lanet.

Ved eksportkredit forstas helt overordnet en r@kke kredit- og ga-
rantiprodukter, hvorved en eksportgr kan finansiere og/eller risiko-
afdzkke et tilgodehavende eller en kredit, som denne har ydet en i
udlandet domicileret kunde.

Som oftest bestar eksportkreditordninger alene i et garantiprodukt,
hvorved udbyderen af ordningen tilbyder i stgrre eller mindre omfang
at skadeslgsholde eksportgren, sdfremt denne lider tab pé sine kun-
detilgodehavender i udlandet. Eksportkreditordninger tilbydes bade
af pengeinstitutter og andre kommercielle aktgrer i det finansielle
system, men ogsa af Eksportkreditfonden, der typisk forsikrer risici,
som den private del af markedet ikke gnsker at forsikre. Eksportkre-
ditfonden, der er garanteret af den danske stat, har séledes til formal
generelt at sgrge for konkurrencedygtige vilkér for dansk eksport.

Eksportkreditordninger vil — selv i de tilfzlde hvor ordningen in-
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debarer ydelsen af egentlige 1an — ikke blive behandlet nermere i
afhandlingen.

Begrebet structured finance er en samlebetegnelse for en rakke
finansieringsformer, hvorved der skabes strukturerede, dvs. sammen-
satte, finansielle produkter. Som typeeksempel pé structured finance
kan navnes securitisation, hvorved der helt overordnet forstds en
proces, hvorved fordringer i bred forstand omdannes til omsattelige
vardipapirer i form af obligationer eller commercial papers, evt. sé-
ledes at det underliggende cash flow tillige omfordeles i processen.!
Securitisation iverksattes undertiden udelukkende med henblik pa
at skabe finansielle produkter med szrlige egenskaber, som markedet
efterspgrger, og uden at initiativtageren — originatoren — har et lane-
behov som s&dan. Denne form for structured finance er i sagens natur
ikke omfattet af afhandlingen. Imidlertid behandler afhandlingen
heller ikke den type securitisation, hvor en virksomhed eksempel-
vis afh@nder sine udestdende kundefordringer til et formélsbestemt
selskab, der finansierer erhvervelsen via en emission af eksempelvis
commercial papers.

Finansiel leasing vil ofte vaere et alternativ til virksomhedens l&n-
optagelse og vil i gkonomisk henseende have tilsvarende effekter som
lantagning. Da leasing imidlertid ikke falder ind under definitionen
af 1&n, cfr. punkt 5.1.1., behandles forholdet ikke nzrmere i denne
afthandling.

Afhandlingen vedrgrer som tidligere anfgrt alene erhvervslivets
lanoptagelse. Forbrugere og andre private personers l&noptagelse er
derfor ikke omfattet. Imidlertid er afhandlingen yderligere indskran-
ket til udelukkende at vedrgre danske virksomheders l&noptagelse
og omfatter saledes ikke de tilfzlde, hvor udenlandske virksomheder
matte tappe det danske kreditmarked for likviditet.

Endelig skal det anfgres, at der tillige er sket en vis afgransning pa
baggrund af formalet med lanoptagelsen. Udgangspunktet er ganske
vist det, at alle former for 1dneoptagelse, der falder ind under de an-
dre kriterier behandles, uden skelen til hvad der gnskes finansieret.
Som oftest har en evt. formdlsklausul da ogsd varet anonymiseret,
safremt der overhovedet har veret en sddan. Imidlertid har visse 1an
sa specifikke formadl, at dette prager hele udformningen af ldneafta-
len. Dette gelder navnlig de l&neaftaler og den dokumentation, der

61. Jf. Krag & Tamasauskas: Securitisation i Danmark — udvalgte juridiske problemstil-
liner, s. 72 ff. i Lynge Andersen (red.): Erhvervskreditretlige emner (2004).
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anvendes af pengeinstitutter i forbindelse med l&noptagelse pd inter
bank markedet.

En del af denne lanoptagelse er af serdeles kortvarig karakter,
idet den alene tjener et meget snavert likviditetsudjevnende formal
i forbindelse med den Igbende clearing og afvikling af betalinger
mellem pengeinstitutterne via Nationalbanken.®?Den lédnoptagelse,
der alene har til formal at tilsikre pengeinstitutterne et tilstrekkeligt
indestdende pa deres afviklingskonti til at gennemfgre clearing og
afvikling, indgar sdledes ikke i n@rverende afhandling. Pengeinstitut-
ternes optagelse af lengerevarende 14n med henblik pé at supplere
deres funding indgér derimod - pa lige fod med erhvervslivets gvrige
lanoptagelse — i afthandlingens analyse af ldnevilkrene i det danske
erhvervsliv.

6. Struktur

Det anfgres undertiden, at fordringsrettigheder har et principalt og
et subsidicert indhold. Det principale indhold af en fordringsrettighed
er debitors pligt til at praestere rigtig ydelse ved opfyldelse in natura,
dvs. prastere de hoved- og biforpligtelser, der fgrer til fordringens
ophgr. Det subsidicere indhold af en fordringsret viser sig fgrst i de
tilfelde, hvor debitor ikke presterer rigtig ydelse. I sddanne tilfelde
bestar der en subsidier pligt til at svare kreditor erstatning for opfyl-
delsesinteresse, givet at den manglende prastation skyldes mislighol-
delse og sdledes ikke fordringshavermora, og givet, at det forngdne
erstatningsgrundlag er til stede.

Afhandlingen falder i overensstemmelse med denne opdeling i to
dele. Afhandlingens almindelige del, som omfatter kapitlerne 2, 3 og
4, har som sit overordnede tema rigtig ydelse i relation til erhvervslan.
Der fokuseres saledes p4, hvilken ydelse der af debitor skal presteres

62. Nationalbanken virker som afviklingsbank for en rekke betalingsafviklingssystemer.
Forholdet er i den forbindelse det, at pengeinstitutternes indbyrdes stilling overfor
hinanden jevnligt opggres og afvikles via de respektive pengeinstitutters konti i Na-
tionalbanken. I det omfang et pengeinstitut ikke har tilstrekkeligt med likviditet p&
dennes afviklingskonto i banken. og kan der ikke overfgres tilstrekkeligt med midler
fra dens foliokonto, kan betalingsafviklingen ikke gennemfgres. Med henblik pa at
undgd s&danne situationer kan pengeinstitutterne have behov for at optage ganske
kortvarige 14n pé inter bank markedet. séledes at afviklingen kan gennemfgres. Se
i gvrigt om Nationalbankens rolle som afviklingsbank Tamasauskas: Danmarks Na-
tionalbank i kreditretlig belysning. s. 50 ff. i Lynge Andersen (red.): Pengeforsyning
og betalingsformidling (2002).
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for at fordringen bringes til ophgr. Analysen foretages pd baggrund af
den almindelige obligationsretlige skabelon, hvor der tages udgangs-
punkt i, hvem der skal yde hvad pa hvilket tidspunkt og pé hvilket
sted. I den forbindelse er stoffet disponeret pa fglgende made:

Kapitel 2 indeholder en gennemgang af de standardvilkar, som
anvendes af pengeinstitutterne i forbindelse med lén til erhvervs-
drivende. Disse almindelige forretningsbetingelser vil ofte, om end
ganske generelle i deres udformning, supplere de konkret indgdede
laneaftaler. Gennem deres udfyldende karakter bidrager de til for-
stdelse af, hvad der matte vare rigtig ydelse i forholdet mellem kre-
ditgiver og kredittager.

Kapitel 3 tager herefter direkte udgangspunkt i de konkrete laneaf-
taler med henblik pd at klarlegge omfanget af parternes forpligtelser.
Primert af fremstillingsmassige arsager er kapitlet dog afgranset til
kun at omfatte laneaftaler med fast ldnebelgb.

Laneaftaler med variabelt lanebelgb, dvs. kassekreditter og revol-
verende kreditfaciliteter behandles derimod i afhandlingens kapitel
4. 1 en rekke henseender vil parternes forpligtelser i henhold til en
laneaftale med fast lanebelgb og en kassekreditkontrakt vare identi-
ske eller dog sammenlignelige. En stor dele af de forhold, der drgftes
i kapitel 3, har derfor ligeledes gyldighed for de aftaler, der analyseres
i kapitel 4. Gennemgangen i kapitel 4 tager derfor ogsa i hgjere grad
sigte pa at analysere en re&kke specialproblemer i relation til kasse-
kreditkontrakter og andre variable kreditfaciliteter nermere end pé
at fremkomme med en generel gennemgang, der i vid udstrekning
ville vere overlappende med kapitel 3.

Den specielle del af afhandlingen fokuserer derimod pa kreditors
misligholdelsesbefpjelser. 1 det omfang debitor ikke prasterer rig-
tig ydelse, foreligger der misligholdelse, medmindre den manglende
prastation kan henfgres til kreditors egne forhold. I et kreditretligt
perspektiv samler interessen sig ofte, om hvilke misligholdelsesbe-
fgjelser kreditgiveren kan ggre geldende, séfremt kredittageren ikke
overholder sine forpligtelser, dvs. forpligtelsen til at forrente og af-
drage det ldnte belgb. Erfaringen synes saledes at vise, at der relativt
sjzldent opstar problemer i relation til kreditgiverens misligholdelse,
eller at disse dog fgrst opstdr efter, at kredittageren har misligholdt
sine forpligtelser.

Retspraksis synes sdledes alene at fremkomme med et begranset antal tilfelde,
hvor kreditgiveren ikke har overholdt sine forpligtelser i henhold til en konkret
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lanetransaktion. Helt utznkeligt er det dog ikke, at kreditgiveren ikke prasterer sin
ydelse, dvs. udbetaler laneprovenuet i overensstemmelse med kontraktens bestem-
melser herom. Se til eksempel @stre Landsrets dom af 1. juli 1994 (13.afd. nr. B-
1311-89) vedrgrende en kreditforeningens afvisning af at honorere et lanetilsagn.
I sagen havde en kreditforening afgivet et ldnetilsagn pa 38 mio. kr. i forbindelse
med opfgrslen af et erhvervscenter. Et pengeinstitut havde i forbindelse med
ydelsen af byggeldn faet transport i dette lanetilsagn samt uigenkaldelig fuldmagt
til at oppebare ldneprovenuet. Det viste sig efterfglgende, at byggeomkostnin-
gerne ikke som fgrst antaget ved ldneudmalingen var 61,5 mio. kr., men derimod
34,5 mio. kr. P4 den baggrund ansa kreditforeningen lanetilsagnet for bortfaldet og
afviste at udbetale lanet. I forbindelse med bygherrens konkurs og en efterfglgende
overtagelse af den opfgrte ejendom led pengeinstituttet et tab, som det krevede
erstattet af kreditforeningen under henvisning til dets manglende udbetaling af
laneprovenuet. Landsretten palagde kreditforeningen at erstatte pengeinstituttets
tab ved den manglende udbetaling af lénet. idet retten lagde vagt pé, at lanetil-
sagnet kom pé et tidspunkt, hvor sagsggte gnskede at styrke sin markedsposition
inden for det relevante segment. ar sagspgte afgav lanetilsagnet pa trods af, at
dens byggesagkyndige nzrede betenkeligheder ved projektet, at sagsggte kunne
have sikret sig nermere dokumentation for byggeomkostninger, men at sagsggte
desuagtet havde givet det relevante lanetilsagn. Det kunne i den forbindelse ikke
tillegges nogen vagt i det inter partes forhold, at kreditforeningen ved at tilbyde
lanet handlede i strid med grenserne for beldning af ejendomme, idet bygherren
i pvrigt ikke fandtes at have udvist et svigagtigt eller uhaderligt forhold.

Af kreditgiverens misligholdelsesbefgjelser er befgjelsen til efter om-
stendighederne at ophave laneaftalen og fordre den fgrtidige ind-
frielse af l&net, s langt den vigtigste. Ophavelse af en ldnekontrakt
forudsatter pA samme méde som ophavelse af alle andre kontrakter,
at misligholdelsen er vasentlig. Om en given tilsidesattelse af en
parts forpligtelser er udtryk for vaesentlig misligholdelse eller ej, mé i
sagens natur afggres konkret. I det praktiske kan det imidlertid vaere
forbundet med en betydelig usikkerhed at afggre, hvorvidt en given
adferd er udtryk for vaesentlig misligholdelse eller ikke.

En vis vejledning kan dog hentes i den ofte i teorien anvendte sondring mellem
parternes hoved- og biforpligtelser, jf. til eksempel Gomard: Obligationsret 1. del
(3.udg. 1998) s. 44 ff. Udgangspunktet ma herefter vare det, at mens krenkelse af
kontraktens hovedforpligtelse ofte vil vare udtryk for vasentlig misligholdelse,
vil dette sjzldnere vare tilfzldet ved krenkelse af en biforpligtelse. Hvilke for-
pligtelser, der métte vare udtryk for hovedforpligtelser, mé fgrst og fremmest
fastlegges ud fra en fortolkning af kontrakten. Hvor dette ikke er muligt, m3 der
tages udgangspunkt i, hvilken ydelse der normalt er hovedforpligtelsen i kontrakter
af den pagazldende type. Det siger i den forbindelse sig selv, at n@rvarende regel
bedst lader sig anvende pé kontraktstyper, hvor der eksisterer en klar adskillelse
mellem hoved- og biforpligtelser, hvilket ofte vil vare tilfzldet i de kontrakter,
hvor der skal udveksles klart definerede ydelser, eksempelvis kontrakter vedrg-
rende kgb af lgsgre, lejekontrakter og kreditaftaler. Reglen lader sig derimod kun
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vanskeligt anvende pa kontrakter, der vedrgrer kgb af hele fabriksanlzg, interes-
sentskabskontrakter etc., hvor den centrale ydelse ikke klart lader sig definere jf.
Bryde Andersen & Lookofsky: Lerebog i Obligationsret I (2.udg. 2005), s. 39 ff.
samt Gomard: Obligationsret 1. del (3.udg. 1998) s. 45.

Det synes imidlertid at vare for kategorisk, ndr Bryde Andersen & Lookof-
sky: Lerebog i Obligationsret I (2.udg. 2005), s. 40, af denne grund afviser reglen
som varende af begranset praktisk verdi og i forlengelse heraf anfgrer, at sondrin-
gen mellem hovedpligter og bipligter ikke bgr tillegges retlig betydning, i relation
til misligholdelsesvirkninger. Synspunktet star i en vis kontrast til U 1992.535 H,
vedrgrende levering af en bad, der netop lagger til grund, at en evt. uberettiget
afvisning af at afholde transportomkostningerne til levering af denne ikke beret-
tiger en ophavelse af kontrakten, da forholdet ma anses for at vaere uvasentligt i
forhold til parternes hovedforpligtelser. Det er i den forbindelse korrekt, ndr Bryde
Andersen & Lookofsky Lerebog i Obligationsret I (2.udg. 2005). s. 40 i tilknytning
hertil anfgrer. at sdfremt transportydelsen havde varet vasentlig for den ene part
ved aftalens indgdelse, og sdfremt den anden part havde indset dette. ville der
kunne haves. I sa tilfzlde havde der imidlertid nzppe varet tale om en biydelse.
men derimod en hovedydelse, jf. det indledningsvis anfgrte, hvor afgrensningen
af hovedydelser overfor biydelser i fgrste omgang mé foretages pa baggrund af
kontrakten og omstezndighederne omkring dennes indgdelse.

Det aftales derfor ofte, at en r&kke forhold i Avert fald skal betragtes
som varende udtryk for vaesentlig misligholdelse, uden at der derved
er taget stilling til, hvorledes en rekke andre forhold skal bedgmmes i
forhold til misligholdelsessituationen. Disse forhold sammenfattes ofte
i egentlige forfaldsklausuler. Indtrader den for klausulen relevante
begivenhed, forfalder hele ladnet sdledes til gjeblikkelig indfrielse,
medmindre kreditgiver konkret matte give afkald pa at ggre forfalds-
virkningen gzldende. Inden for erhvervsforhold findes en udstrakt
grad af aftalefrihed, sdledes at parterne inden for meget vide granser
kan aftale, hvilke forhold der udlgser forfaldsklausulen, og dermed
indirekte tillige hvilke forpligtelser, der sdfremt de tilsidesattes, er
udtryk for vaesentlig misligholdelse. Analysen af disse forfaldsklau-
suler og deres bestanddele stér i centrum for den specielle del af
afhandlingen. Forinden gennemgés anvendelsen og indholdet af de
sdkaldte covenants dog, bl.a. med henblik pé at klarlegge en rekke
hyppigt forekommende covenants retlige rekkevidde. Nar analysen
af disse covenants rent fremstillingsteknisk er lagt umiddelbart fgr
gennemgangen af forfaldsklausulerne skyldes dette den nare sam-
menhang mellem disse og forfaldsklausulerne. Om end overtrazdelsen
af covenants bdde kan og undertiden bliver sanktioneret s@rskilt, er
den primare sanktion for overtradelse af covenants, at lnet forfalder
til gjeblikkelig indfrielse. Der er séledes en ner sammenhang mellem
covenants og forfaldsklausuler.
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Afhandlingens specielle del er herefter disponeret pa fglgende
méde:

Kapitel 5 indeholder en overordnet gennemgang af begrebet co-
venants, formalet med disse og deres anvendelse generelt.

Herefter fglger en specifik analyse af en r&kke hyppigt forekom-
mende covenants i form af eksempelvis information covenants, nega-
tive pledge covenants og covenants, der regulerer lantagerens adgang
til at udskille aktier i forbindelse med den Igbende drift.

Kapitel 6 forts@tter herefter med en introduktion til forfaldsklau-
suler, der dels omfatter en gennemgang af selve forfaldsvirkningen,
dels en gennemgang af forholdet mellem aftalte forfaldsgrunde og evt.
deklaratoriske forfaldsgrunde. Endelig redeggres der for en rakke
specifikke forfaldsklausuler, der ofte forefindes i de stgrre laneaftaler,
det veere sig i form af betalingsklausuler, kreditorforfglgningklausuler
og/eller klausuler der vedrgrer krenkelsen af andre l&nevilkar, dvs. i
praksis krenkelse af laneaftalens covenants.®

En konklusion findes i afhandlingens kapitel 7.

63. Den anvendte terminologi er hentet hos Lund Christiansen: Forfaldsklausuler i
pantebreve (1954).
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Kapitel 2
Almindelige forretningsbetingelser

1. Indledning

Det danske marked for erhvervskredit har vaeret og er til dels stadig-
vak praget af en betydelig grad af loyalitet mellem kreditgivere og
kredittagere. Det er sdledes kendetegnende, at langt stgrstedelen af
alle erhvervsvirksomheder opererer med en eller evt. flere hovedbank-
forbindelser, der ikke alene varetager de daglige bankforretninger,
sdsom betalingsformidling i vid forstand, driftsfinansiering og valu-
tahandel/kurssikring, men tillige forestdr den egentlige anlegsfinan-
siering. Naturligvis forekommer det, at en kredittager undertiden
opsgger specialiserede inden- og udenlandske erhvervsbanker med
henblik pa optagelse af serligt store 1an eller andre sarlige kreditfa-
ciliteter, men hovedreglen synes stadig at vaere den, at den padgelden-
des hovedbankforbindelse tilvejebringer vasentlige dele af dennes
lanefinansiering.

Dette har fra en juridisk synsvinkel den konsekvens, at den kon-
krete lanetransaktion ikke alene er reguleret af den pagzldende 14-
neaftale, men tillige er omfattet af den regulering, der galder i alle
kundeforhold mellem den pagzldende kreditgiver og dens kunder
hyppigt sammenfattet i et par Almindelige forretningsbetingelser for
erhvervskunder eller lignende. Om end den regulering, der findes i
disse forretningsbetingelser, som oftest er meget generel og tager sigte
pé at regulere et stort antal kundeforhold og transaktionstyper, udggr
den alligevel en del af de vilkar, under hvilke erhvervslivet i dag finan-
sierer sig. Det bema&rkes saledes, at sdfremt den konkrete l&neaftale
bevidst eller ubevidst méatte vere tavs omkring reguleringen af et el-
ler flere forhold vil det - givet at forretningsbetingelser ma anses for
at vere vedtaget — vare disse, der regulerer forholdet. Det er derfor
af interesse at foretage en n@rmere analyse af disse vilkér. Set i det
stgrre perspektiv bemarkes det, at erhvervslivets ldnoptagelse som
udgangspunkt er reguleret i tre forskellige lag. Fgrst og fremmest er
den konkrete transaktion reguleret af selve laneaftalen. I det omfang
denne er uklar eller ukomplet, mé der faldes tilbage pa evt. vedtagne
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almindelige forretningsbetingelser. Er sddanne ikke vedtaget eller er
disse tillige uklare eller mé de evt. tilsidesattes i medfgr af aftalelo-
vens ugyldighedsbestemmelser, md man i stedet tage udgangspunkt
i baggrundsretten.

I det fglgende underkastes disse almindelige forretningsbetingelser
en nermere analyse, inden der i kapital 3 og 4 tages fat pa en analyse
af selve laneaftalerne.

2. Almindelige forretningsbetingelser
for erhvervskunder

Blandt den indhentede dokumentation findes der overordnet set to
kategorier af forretningsbetingelser for erhvervskunder. Den ene ka-
tegori, som er langt den mest udbredte, bestar af et szt forretningsbe-
tingelser, der gzlder generelt for alle erhvervskundeforhold, og som
regulerer et stort antal forskelligartede forhold. Disse forretningsbe-
tingelser, der oprindeligt byggede pé anbefalinger fra Finansrddet, og
sandsynligvis derfor udviser en betydelig lighed i deres affattelse, vil
vare grundlag for den efterfglgende analyse.

Der har igennem talrige &r varet tradition for. at pengeinstitutterne har anvendt
standardvilkér. der byggede pé et falles koncept. I 1981 udsendte sdledes bide
Danmarks Sparekasseforening og Den Danske Bankforening et szt almindelige
forretningsbetingelser, jf. sdledes Mpgelvang-Hansen: En gennemgang og forbru-
gerretlig vurdering af en raekke pengeinstitutters standardvilkdr ved blancoldn
(1982), s. 1 med yderligere henvisninger. P4 baggrund af en i 1985 af forbruger-
ombudsmanden nedsat arbejdsgruppe med pengeinstitutternes standardvilkar
som arbejdsomrade og yderligere drgftelser mellem forbrugerombudsmanden og
Finansrddet udstedte sidstnzvnte i 1990 nye vejledende almindelige forretnings-
betingelser til brug for dets medlemmer. Om end disse efterfglgende er blevet
ophavet. uden at der samtidigt er udstedt nye almindelige forretningsbetingelser.
og om end disse oprindeligt alene vedrgrte forbrugerforhold. er de antageligvis
drsagen til, at der stadigvak i dag er en betydelig lighed mellem pengeinstitut-
ternes forretningsbetingelser. Et andet forhold. der kan forklare ligheden mellem
forskellige pengeinstitutters forretningsbetingelser. er. udover almindelig kollegial
inspiration. tilstedevarelsen af egentlige paradigmesamlinger inden for branchen.
Det er i hvert fald bemarkelsesvaerdigt. at der ikke er stgrre variation mellem de
forskellige pengeinstitutters standardvilkar.

Grundet den betydelige lighed mellem de forskellige forretningsbe-
tingelser, vil de i det fglgende blive behandlet under et.
Den anden kategori bestar af sarlige forretningsbetingelser for
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en rekke specifikke transaktioner, eksempelvis almindelige betin-
gelser for erhvervsudlan, almindelige betingelser for fastrenteldn og
rammeaftaler for handel med valuta og vardipapirer. Disse srlige
forretningsbetingelser og rammeaftaler sigter i langt hgjere grad pa
at supplere en konkret indgédet laneaftale, evt. sdledes at disse for-
retningsbetingelser direkte indgar som en integreret del af den kon-
krete ldneaftale. Denne kategori af forretningsbetingelser behandles
derfor fgrst i forbindelse med gennemgangen af selve ldneaftalerne
i kapitel 3 og 4.

De af pengeinstitutterne anvendte forretningsbetingelser er i sagens
natur udtryk for et s@t standardvilkdr. om hvilke der gzlder sarlige
krav med hensyn til, hvornr de anses for vedtaget, ligesom man ved
fortolkningen af standardvilkdr mé have for gje, at de ofte vil vare
ensidigt udarbejdet af den ene part eller den ene parts brancheorgani-
sation, uden at der forinden er sket nogen forhandling med modparten
eller representanter for denne. Dette gelder i vid udstrekning de for-
retningsbetingelser, der anvendes i den finansielle sektor, der sdledes
ikke kan siges at have karakter af at vaere agreed documents.

Kredittagere, navnlig i form af privatkunder. har dog ikke varet helt uden indfly-
delse pé affattelsen og indholdet af pengeinstitutternes almindelige forretningsbe-
tingelser. Sdledes medfgrte rapporten Pengeinstitutternes standardvilkdr over for
forbrugere (1990), at forbrugerombudsmanden rettede en r&kke henstillinger til
Finansrddet vedrgrende @ndring af disse. Disse henstillinger fgrte siden hen bl.a.
til, at Finansradet udstedte nye vejledende almindelige forretningsbetingelser. Om
baggrunden og forlgbet frem til disse nye vejledende almindelige forretningsbe-
tingelser kan henvises til den udfgrlige gennemgang hos Juul: Kundebeskyttelse
pa pengeinstitutomradet (2004), s. 292 ff.

Om motiverne for at anvende sadanne standardvilkér kan navnlig tre
forhold anfgres.®* For det fgrste tjener de et rationaliseringsformal.
Den erhvervsdrivende, der indgér et stort antal aftaler med sine kun-
der, kan ikke hver gang forhandle en individuel aftale pa plads med
den enkelte kunde.

Ikke alene ville dette vere meget tidskr@vende og ofte aldeles over-
flgdigt, al den stund at der alene opstdr konflikter i et fatal af tilfelde,
men det vil ogsa vaere uoverskueligt for den padgeldende erhvervsdri-
vende efterfglgende at holde rede p4, hvilke aftaler der er indgaet

64. Jf. sdledes Bernitz: Standardavtalsritt (6.udg. 1993), s. 14 ff. Om standardvilkar
generelt se tillige Hellner: Kommersiell avtalsratt (4.udg. 1993). s. 47 ff. samt 89 ff.
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med hvilke kunder pa hvilke vilkér. Evnen til at kunne disponere
hensigtsmassigt i forbindelse med generelle ®&ndringer i retsstillingen
vil blive illusorisk. Rationaliseringshensynet har utvivlsomt stgrst vagt
1 forhold til de egentlige standardaftaler, hvor retsstillingen mellem
kreditgiver og kredittager sgges reguleret forholdsvis detaljeret. Det er
séledes pa denne baggrund, at pengeinstitutternes som oftest benytter
sig af standardiserede kreditaftaler eller i hvert fald et paradigme for
sddanne aftaler, der sa efterfglgende om ngdvendigt kan tilpasses den
konkrete situation. Imidlertid spiller rationaliseringshensynet ogsé en
vis rolle i1 forhold til anvendelsen af standardvilkar, selv i de tilfelde
hvor de som her kun skal spille en sekundar rolle i forhold til den
egentlige ldnedokumentation. Et pengeinstitut eller mere generelt
en kreditgiver vil sdledes ikke pé sigt kunne acceptere, at adgangen
til at eksempelvis at @ndre rente- og provisionssatser, adgangen til
at foretage modregning eller ansvaret for fejl eller forsgmmelser er
forskellig fra kunde til kunde. En samlet og ensartet regulering af
disse forhold er derfor at foretrekke.

Et ander forhold, der taler for anvendelsen af standardvilkar, er
muligheden for at preecisere og evt. udfylde baggrundsretten. Den sti-
gende lovgivningsintensitet til trods er langt fra alle transaktionstyper
reguleret ved lov. Navnlig inden for erhvervskreditretten er forholdet
stadig det, at parternes retsstilling i alt overvejende grad afhanger af
det aftalte, og hvor aftalen er tavs, ma der sgges Igsninger i baggrunds-
retten. Hvor denne er diffus og sammensat, sdledes at der bAde mé
sgges hjelp i deklaratoriske bestemmelser og/eller i analogislutninger
fra sddanne, i retspraksis og i generelle retsgrundsatninger, kan det
vaere hensigtsmassigt at precisere og klarggre den aktuelle retsstilling.
Derved sparer parterne tid og kraefter med hensyn til at klarlegge,
hvad der métte vare retsstillingen i et konkret tilfelde. Hvor retsstil-
lingen matte vare uklar eller uafklaret, kan standardvilkérene tillige
anvendes til at praecisere, hvad der i givet fald skal vere geldende
ret mellem parterne, og hvorledes i retspraksis endnu ikke afgjorte
problemstillinger skal lgses, sdfremt de matte opsta.

Endelig kan der peges pé det forhold, at standardvilkar undertiden
anvendes med det formal for gje at forskyde risikofordelingen mellem
parterne i forhold til, hvad der ville gzlde i henhold til baggrundsret-
ten. Ofte sker denne risikoforskydning i relation til parternes ansvar,
sdledes at den ene part sgger at begrense eller evt. helt fraskrive sig
ansvaret for misligholdelse af dennes forpligtelser, mens den anden
part efter omstendigheder palagges et gget ansvar for dennes dispo-
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sitioner 1 forhold til, hvad der ellers ville vaere tilfeldet. Det er umid-
delbart klart, at hvor standardvilkar anvendes til ensidigt at forskyde
risikoen til ugunst for den evt. svage part i aftaleforholdet, er dette
betenkeligt. I sddanne tilfelde ma der — og bliver der — efter omstan-
dighederne stillet srlige krav til vedtagelsen af byrdefulde vilkar,
ligesom de ofte vil blive underkastet en indskrenkende fortolkning,
evt. sdledes at uklarheder fortolkes til ugunst for den, der har affattet
disse — in dubio contra stipulatorem.

Imidlertid ma det ogsa erkendes, at det kan vare helt legitimt at
anvende standardvilkérene til varetagelsen af ovenstdende formal
- ogsa hvor dette matte bryde med baggrundsretten. Forholdet er
séledes ofte det, at en af parterne i et aftaleforhold bedre, dvs. til
lavere omkostninger, kan bare risikoen for, at et givet forhold mate-
rialiseres eller evt. til lavere omkostninger kan forhindre at forholdet
indtrader.

Alternativt kan man forestille sig situationer, hvor det er ngdven-
digt, at en af parterne palaegges risikoen for en begivenheds indtreden
eller ikke indtreden, idet man ellers risikerer, at denne part netop
udviser en adferd, der medfgrer det ugnskede resultat — sékaldt mo-
ral hazard. 1 begge tilfzlde kan det vere hensigtsmassigt at anvende
standardvilkarene til at forskyde risikoen i aftaleforholdet, ogsa hvor
dette matte stride mod ellers anvendelige deklaratoriske bestem-
melser. Nar en risikoforskydning, der strider mod baggrundsretten,
kan accepteres skal dette ses i lyset af, at denne baggrundsret ofte er
meget generel og tager sigte pa at regulere et stort antal tilfelde. Det
er derfor ingenlunde sikkert, at baggrundsretten i et konkret tilfelde
farer til den bedste eller mest afbalancerede lgsning parterne imellem,
om end et sddant resultat ofte vil vare tilstrebt.

Derudover bgr man have for gje, at den evt. svage part i forholdet,
typisk en mindre erhvervsdrivende pd ingen made er retslgs. Er den
forurettede part af den opfattelse, at et standardvilkar forrykker sa
afggrende péd balancen mellem parterne, at dette forekommer uri-
meligt, star det vedkommende frit for at forelegge sagen for domsto-
lene. Disse vil som indledningsvist anfgrt ofte have en grundleggende
skepsis overfor vedtagelsen af byrdefulde standardvilkér, ligesom de
ved fortolkning af disse vil have for gje, at vilkaret kan vare ensidigt
affattet af den sterke part i forholdet. En indskrenkende fortolkning
af vilkaret vil ofte va@re en mulighed. Supplerende kan det anfgres, at
selv i de tilfelde, hvor domstole ikke kan foretage en skjult censurering
af vilkaret via ovennavnte varktgjer, er der stadig mulighed for at
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virkningen af vilkdret kan elimineres eller dog dempes, enten ved at
dette tilsidesattes i sin helhed, jf. bestemmelsen i AFTL § 36, eller at
dette dog modificeres i medfgr af selv samme bestemmelse.5

Generalklausulen i AFTL § 36 er szrlig velegnet til at censurere urimelige stan-
dardvilkdr. Om baggrunden for bestemmelsen anfgres da ogsd "...hensynet til i
almindelighed at beskytte forbrugere og andre mod, at en pkonomisk steerkere og
mere sagkyndig part anvender standardkontrakter, der indeholder urimelige vilkar,
eller pa anden made benytter sig af sin overlegne stilling” (FT 1974-75, tilleg A,
sp. 791). Tilsvarende anfgres det i forbindelse med gennemfgrslen af lov nr. 1098
af 21. december 1994 om ®ndring af lov om aftaler og andre handler p& formue-
rettens omrade og visse andre love. at "Formadlet med aftalelovens § 36 er bl.a. at
give forbrugere og andre ~ bl.a. mindre erhvervsdrivende — en civilretlig beskyttelse
mod, at en pkonomisk sterkere og mere sagkyndig part misbruger sin overlegne
stilling, f.eks. ved at bruge standardkontrakter med vilkar, der ensidigt tjener den
sterkere parts interesser”. Om bestemmelsens anvendelsesomrdde anfgres det
endvidere, at "Bestemmelsens praktiske hovedomrdde er utvivisomt forbrugeres
aftaler med erhvervsdrivende, men bestemmelsen finder ogsa anvendelse mellem
erhvervsdrivende og mellem forbrugere indbyrdes, hvilket der i retspraksis har
veret flere eksempler pa”. Dermed er det klart, at ogsé en erhvervsdrivende kan
drage nytte af AFTL § 36 i forbindelse med urimelige standardvilkdr, om end
tersklen for bestemmelsens anvendelse ma antages at vere vasentligt hgjere i de
rene erhvervsforhold.

Endelig kan det anfgres, at i relation til pengeinstitutternes stan-
dardvilkar er disse tillige underlagt en vis ekstern censur i form af
bestemmelsen i FIL § 43, stk. 1, hvorefter finansielle virksomheder
skal drives i overensstemmelse med redelig forretningsskik og god
praksis inden for virksomhedsomradet.%

I det omfang Finanstilsynet enten af egen drift eller p& baggrund
af en konkret henvendelse bliver opmarksom pa, at et pengeinstitut
handler i strid med god praksis eksempelvis ved at anvende standard-
vilkér, hvis indhold mé antages at vare i strid med normen, fremsatter
Finanstilsynet krav om berigtigelse af forholdet, jf. FIL § 348, stk. 2.
Undladelse heraf er bgdesanktioneret, jf. bestemmelsen i FIL § 373,
stk. 3.

Bestemmelsen, herunder dens forlgber i BSL § 1, stk. 6, har fundet
anvendelse et antal gange i relation til pengeinstitutternes standard-
vilkar.

65. Det skal dog medgives, at sanktionering af urimelige vilkdr via domstolene kan
vare en omkostningskrevende metode. hvorfor disse antageligvis kun kan tenkes
inddraget i grelle tilflde, hvor sagsgenstanden er af en vis stgrrelse.

66. Til bestemmelsen knytter sig bkg. nr. 1046 af 27. oktober 2004 om god skik for
finansielle virksomheder.
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Senest har Finanstilsynet ved afggrelsen af 24. juni 2004 fundet, at et standardvilkar
i en handelsaftale mellem et pengeinstitut og en kunde, hvorefter sidstnzvnte gav
afkald pa at ggre ethvert ansvar geldende mod pengeinstituttet, sfremt denne led
et tab, var for vidtgdende og uafbalanceret og dermed i strid med god skik, jf. FIL
§ 43. Pengeinstituttet fik pAbud om at ophzve eller 2ndre vilkéret. Finanstilsynets
afggrelse er efterfglgende indbragt for Erhvervsankenavnet.

Imidlertid bgr det bemarkes, at om end Finanstilsynets virksomhed
i et vist omfang virker censurerende pé urimelige standardvilkdr har
den ikke direkte betydning for vurderingen af et vilkars gyldighed
eller effekt i det inter partes forhold. Finanstilsynets virksomhed be-
star saledes alene i at vurdere, hvorvidt en rekke offentligretlige
regler er overholdt og ikke om vilkar, der métte vere i strid med god
skik tillige vil blive ramt af civilretlige sanktioner vare sig i form af
ugyldighed eller erstatning. Ikke desto mindre kan det ikke afvises,
at domstolene ved vurderingen af et vilkars rimelighed vil skelne til,
om Finanstilsynet tillige har fundet dette som varende i strid med
redelige forretningsskik og god praksis. Det mé séledes antages, at
der er en vis fellesmangde mellem, hvad der anses for stridende mod
redelige forretningsskik, jf. FIL § 43, og hvad der métte vere i strid
med redelig handlemade, jf. AFTL § 36, ligesom en tilsides&ttelse af
god skik bestemmelserne kan vare erstatningspadragende i forholdet
mellem pengeinstituttet og kunden.

At en overtredelse af de detaljerede bestemmelser i bkg. nr. 1046 af 27. oktober
2004 om god skik i finansielle virksomheder indirekte kan virke erstatningspadra-
gende er sarlig klart i de tilfzlde, hvor bestemmelserne reelt inkorporerer culpa
standarden. Nar det eksempelvis i bkg. § 3 anfgres, at en finansiel virksomhed skal
handle redeligt og loyalt over lor sine kunder, indeholder bestemmelsen nzppe
andet end der allerede fglger af culpa-standarden. Tilsvarende kan anfgres om
bkg. § S, stk. 2, hvorefter en finansiel virksomhed bl.a. skal yde rddgivning, nar
omstendighederne tilsiger dette, ligesom rédgivningen efter bkg. § 5, stk. 3, skal
vare ”...relevant, retvisende og fyldestggrende”.

Pengeinstitutternes anvendelse af standardvilkdr i form af deres al-
mindelige forretningsbetingelser synes pé baggrund af ovenstdende
at vere velbegrundet, og man kan ikke generelt kritisere anvendelse
af standardvilkdr ud fra en betragtning om, at kredittagerne herved
automatisk stilles darligere end den pra@sumptivt svage part. Dette
udelukker dog selvsagt ikke at, der i disse almindelige forretnings-
betingelser kan findes vilkdr som generelt eller konkret ma anses for
at vaere urimelige. Den efterfglgende gennemgang af udvalgte vilkér
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under afsnit 3 tager bl.a. sigte pa at vurdere, om der findes sddanne
vilkar.

2.1. Vedtagelse af almindelige forretningsbetingelser

Et centralt spgrgsmal i forbindelse med pengeinstitutternes anvendelse
af standardvilkar er i sagens natur, hvorndr og under hvilke omst®n-
digheder de kan betragtes som varende vedtaget mellem parterne.
Nér dette spgrgsmél er sarlig relevant i relation til standardvilkar,
skyldes dette, at disse som oftest er sammenfattet i et andet doku-
ment end selve aftaledokumentet. Der kan derfor opstd spgrgsmal
om hvilke foranstaltninger, der skal foretages, fgr disse almindelige
forretningsbetingelser kan anses for at vare en del af den konkret
indgdede aftale.

Som hovedregel skal der foretages en eller anden form for inkorporering af de
almindelige forretningsbetingelser, fgr end de kan finde anvendelse i det konkrete
forhold. Helt generelle klausuler i pengeinstitutternes almindelige forretningsbe-
tingelser, af hvilke det fremgér, at disse skal finde anvendelse pa ethvert forhold
mellem kunden og pengeinstituttet, vil ikke uden videre ggre disse til en bestanddel
af en konkret aftale, jf. tillige Svaerke & Ngrregaard: Pengeinstitutternes standard-
kontrakter, Justitia 1998, nr. 1.

I den forbindelse mé der som udgangspunkt kunne opstilles en gene-
rel hovedregel om, at modparten som det mindste md vare bekendt
med, at der findes sddanne almindelige forretningsbetingelser, der
kan finde anvendelse pé& det konkrete forhold, fgr disse kan anses
for at vere vedtaget.t’” Det siger i den forbindelse sig selv, at denne
viden mé vare tilgdet modparten, inden den konkrete aftale afslut-
tes. En efterfglgende fremsendelse af sddanne forretningsbetingelser
kan selvsagt ikke uden modpartens accept ggre disse til en del af den
bestdende aftale.®® Med denne hovedregel in mente er det muligt at

67. Jf. Hellner: Kommersiell avtalsrétt (4.udg. 1993), s. 48, hvor det anfgres at "Vissa
villkor anses vara sa vanliga, och det dr sa sjilvklart att det maste finnas villkor av
ndgot slag, att de inte behéver aberopas. Detta giller bl a bankernas och forsakrings-
bolagens villkor for massavtal”. 1 samme retning Lynge Andersen & Bo Madsen:
Aftaler og mellemmand (4.udg. 2001). s. 85 med henvisninger til retspraksis. Mere
forbeholden Bernitz: Standardavtallsratt (6.udg. 1993), s. 32.

68. En undtagelse fra dette princip er de tilfzlde. hvor modparten anses for bundet ud
fra passivitetsbetragtninger. I hvilket omfang domstolene er villige til at statuere
passivitet i tilflde, hvor en part efterfglgende fremsender sine almindelige forret-
ningsbetingelser, afh@nger bortset fra tidsintervallet formentlig af, i hvor hgj grad
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vurdere et antal tilfelde, hvor de almindelige forretningsbetingelser i
varierende grad er blevet inkorporeret i den konkrete aftale.

Indledningsvist kan man forestille sig den situation, hvor pengein-
stituttets almindelige forretningsbetingelser er optaget i selve aftale-
dokumentet mellem parterne, dvs. eksempelvis i den kreditaftale der
skal dokumentere udlansforholdet mellem kreditgiver og kredittager. I
dette tilfelde kan der ikke herske tvivl om, at forretningsbetingelserne
udggr en del af aftalegrundlaget, uanset om forretningsbetingelserne
direkte er indarbejdet i dokumentet eller om de alene er vedhaftet
dette. Det kan overvejes om mdden, hvorpa disse er inkorporeret
i aftalen, har indvirkning pd, om disse er vedtaget. Det ses séledes
undertiden anfgrt, at sdfremt en parts standardvilkdr er optrykt pa
bagsiden af dokumentationen, med s&rlig smé typer etc., kraves der
en separat henvisning til disse, fgr de anses for vedtaget, ligesom
serligt byrdefulde vilkar bgr vare fremhavet.®

P4 det principielle plan ma dette tillige vare geldende i relation til
vedtagelsen af pengeinstitutternes almindelige forretningsbetingelser,
saledes at eksempelvis et optryk af de almindelige forretningsbe-
tingelser pd bagsiden af den gvrige aftaledokumentation kan have
indflydelse pé, hvorvidt disse er vedtaget. Imidlertid m& man holde
sig for gje, at fremhavelsesproblematikken ikke kan betragtes isole-
ret fra vilkrenes indhold i gvrigt. Det springende punkt vil sdledes
i stgrstedelen af det praktiske tilfzlde vere om et meget byrdefuldt
og efter omstendighederne endda overraskende vilkar var tilstrek-
keligt fremhavet til, at det ma betragtes som vedtaget. En vurdering
af hvilke krav der stilles til fremhavelsen af standardvilkar sker derfor
bedst i relation til de enkelte vilkar. Derimod har det antageligvis
undtagelsens karakter, at en part péstar, at et helt szt af standardvilkar
ikke er vedtaget, alene fordi disse er anfgrt pa bagsiden af den gvrige
aftaledokumentation med sma typer etc. Skulle dette imidlertid vaere
tilfeldet, mé forholdet bedgmmes ud fra, om vilkarene er placeret pa
en for det padgeldende omrdde almindelig made, herunder om de evt.
er skrevet med andre typer, er opstillet pa en utraditionel facon etc.

de fremsendte vilkar er rimelige og almindelig kendte. Sgger en erhvervsdrivende
efterfglgende via "padutningsmetoden” at f4 et st meget ensidige vilkér vedtaget,
mé det antages, at domstolene er tilbageholdende med at statuere passivitet, jf.
Lynge Andersen & Bo Madsen: Aftaler og mellemmand (4.udg. 2001), s. 103.

69. Jf. til eksempel Bernitz: Standardavtallsritt (6.udg. 1993). s. 32 samt Lynge Andersen
& Bo Madsen: Aftaler og mellemmand (4.udg. 2001) s. 83 om fremhavelseskravet
generelt.
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Inden for pengeinstitutomrédet er det almindeligste formentligt, at
de almindelige forretningsbetingelser enten direkte optages i aftalen
eller at de vedhaftes denne. Optrykning pa bagsiden af dokumenta-
tionen hgrer antageligvis til undtagelsen. Imidlertid ma det anfgres,
at selv hvor dette métte vare tilfzldet, mé det inden for erhvervsfor-
hold hgre til den absolutte undtagelse, at forretningsbetingelserne af
denne grund i deres helhed ikke kan anses for at vare vedtaget. Det
péhviler séledes som udgangspunkt den erhvervsdrivende omhyggeligt
at gennemga den udleverede dokumentation. Sker dette ikke, mé det
komme kredittageren til skade.”

Se i denne sammenhang utrykt Sg- og Handelsret dom af 27. september 2005. |
den aktuelle sag var et teleselskab tiltalt for overtredelse af MFL § 2, stk. 1 og 3,
ved i en periode at have anvendt en for forbrugerne vildledende fremgangsmade
i forbindelse med salg af telefonabonnementer. Teleselskabet havde via et konsu-
lentfirma uddelt brochurer indeholdende en tilmeldingsblanket til vedkommende
teleselskab. Et antal forbrugere havde underskrevet blanketten i den tro, at de
alene havde forpligtet sig til at modtage yderligere oplysninger om teleselskabet.
I forbindelse med en af forbrugerombudsmanden anlagt retssag gjorde denne
gzldende, at brochuren og tilmeldingsblanketten havde varet vildledende, idet det
ikke klart fremgik, at man ved sin underskrift indgik en bindende abonnements-
aftale. Heri fik forbrugerombudsmanden dog ikke medhold, idet retten fandt, at
det - efter en gennemlasning af tilmeldingsblanketten - matte std en almindelig
veloplyst og rimelig opmarksom forbruger klart, at denne ved sin underskrift
ikke alene accepterede at modtage yderligere oplysninger. men tillige indgik en
abonnementsaftale. Det bemarkes herved, at flere af de involverede forbrugere
ikke havde gennemlast brochuren og tilmeldingsblanketten. fgr end de underskrev
sidstnzvnte.

Om end sagen ikke som sddan vedrgrer spgrgsmélet om vedtagelse af stan-
dardvilkér. kan den formentlig tages til indtegt for et generelt synspunkt om, at
det kommer forbrugeren — og i ovenstdende tilfzlde kredittageren - til skade,
safremt denne ikke omhyggeligt gennemgér aftaledokumentationen, fgr end denne
forpligter sig.

Tilsvarende mé pengeinstituttets almindelige forretningsbetingelser
anses for at vaere vedtaget i de tilfelde, hvor der i aftaledokumentet
findes en direkte henvisning til dem, uden at de dog i sig selv er ved-
haftet det konkrete dokument. En sddan henvisning, der som oftest
vil veere a la "..i gvrigt finder pengeinstituttets almindelige forretnings-

70. Det anfgres tilsyneladende modsat af Bernitz: Standardavtallsritt (6.udg. 1993),
s. 32, at sdfremt vilkdrene findes p& bagsiden af dokumentationen, mé disse vare
ledsaget af en tydelig henvisning pa forsiden. fgr end de kan anses for inkorporeret.
Udsagnet mé anses for at vere af en helt generel karakter og beskriver derfor ikke
ngdvendigvis. hvad der matte vare geldendc ret inden for pengeinstitutomradet.
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betingelser anvendelse”, vil normalt vare tilstrekkelig. Dog mé der
stilles et supplerende krav om, at disse forretningsbetingelser tillige
er tilgengelige for kredittageren, eller at denne dog uden besvar kan
rekvirere disse. Derimod kan der ikke stilles krav om, at kredittageren
reelt har last (og forstdet) disse forretningsbetingelser.”! Undlader en
kredittager at gennemga de vilkéar, der via en udtrykkelig henvisning
er blevet gjort til en del af aftalegrundlaget, mé dette komme kredit-
tageren til skade. En undertiden anvendt variation af den ovenfor
anfgrte henvisningsklausul, hvorefter kredittageren ved sin underskrift
anerkender at have modtaget og gjort sig bekendt med indholdet af
forretningsbetingelserne, har derfor n@ppe nogen selvstzndig betyd-
ning i relation til vedtagelsesspgrgsmalet.”?

Det ggr principielt set ingen forskel i relation til vedtagelsesspgrgs-
maélet, at kredittageren alene mundtligt er blevet orienteret om, at pen-
geinstituttets almindelige forretningsbetingelser skal finde anvendelse
i den konkrete situation, om end en sddan fremgangsméde naturligvis
giver anledning til bevismassige problemer. Givet, at der kan fgres det
forngdne bevis, mé det i gvrigt antages, at man ikke i erhvervsforhold
kan stille s@rlige store krav til graden af den “orientering”, der har
fundet sted, fgr vilkdrene anses for vedtaget. Dette gzlder navnlig pa
et omrdde som pengeinstitutomradet, hvor alle parter er bevidste om,
at pengeinstitutterne i deres forretningsfgrelse anvender almindelige
forretningsbetingelser. Der kan séledes nzppe stilles krav om, at det
under forhandlingerne direkte er blevet anfgrt, at den pagzldende
transaktion tillige vil vare reguleret af pengeinstituttets almindelige
forretningsbetingelser. En uformel orientering om, at der rent faktisk
findes et st almindelige forretningsbetingelser, vil efter omstazndig-
hederne vare tilstrekkeligt, idet kredittageren mé paregne, at penge-
instituttet som udgangspunkt alene kontraherer p& baggrund af disse

71.  JE til eksempel Bernitz: Standardavtallsratt (6.udg. 1993), s. 32.

72. Anvendelsen af klausuler. hvorved en aftalepart anerkender at have kendskab til
dette eller hint forhold eller i pvrigt erklarer, at et givet forhold skal opfattes pa en
bestemt made, kan dog have betydning i dokumenter, hvis fortolkning er underlagt
udenlandsk, eksempelvis engelsk ret. Engelsk ret og mere generelt anglo-amerikansk
ret indeholder séledes bestemmelser om sakaldt estoppel, hvorved der helt overord-
net forstds en bevisregel, hvorefter en part, der har indrgmmet eller anerkendt et
vist faktum, ikke efterfglgende kan bestride dette eller fgre bevis for det modsatte,
jf. til eksempel Garner (ed.): Blacks Law Dictionary (7th ed. 1999) hvor estoppel
generelt defineres som fglgende: ” A bar that prevents one from asserting a claim
or right that contradicts what one has said or done before or what has been legally
established as true”.
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betingelser. Som indledningsvis anfgrt, ma det afggrende sdledes vare
dels om modparten, dvs. kredittageren, har kendskab til, at sidanne
betingelser rent faktisk findes, dels om denne rimeligvis ma antage,
at de vil kunne finde anvendelse i den konkrete situation. Er dette
opfyldt, ma vilkdrene anses for at vere vedtaget.

Undertiden kan pengeinstitutternes almindelige forretningsbe-
tingelser dog ogsa finde hel eller delvis anvendelse, selvom de ikke
udtrykkeligt métte vaere vedtaget parterne imellem.

Dette vil for det fgrste vare tilfzldet i det omfang, de konkrete
bestemmelser i forretningsbetingelserne tillige har karakter af at vare
retssedvaner. Handlemader, der er blevet fulgt almindeligt, stadigt og
lenge og ud fra en fglelse af retlig forpligtelse, vil siledes blive lagt til
grund af domstolene ved afggrelsen af evt. tvister, givet at disse ikke
er urimelige.” Hvorvidt en konkret bestemmelse i pengeinstitutternes
almindelige forretningsbetingelser har karakter af at vere en retssad-
vane, mé i sagens natur afggres konkret. Imidlertid m4 der erindres,
at om end kravene til retssedvaner med tiden er blevet fortolket mere
liberalt, sdledes at den ikke ngdvendigvis skal vare fulgt almindeligt
og lenge,’ er det s@rdeles tvivlsomt, om de typiske pengeinstitutvilkar
kan siges at vere retssedvaner. Som oftest mangler de den “fasthed”,
der normalt kendetegner retssedvaner. Et forhold der i sig selv ikke
kan undre, givet at de almindelige forretningsbetingelser dels er un-
dergivet en lgbende revision, dels revideres mere gennemgribende
fra tid til anden med henblik pa at reflektere markedstendenserne.
Endelig bgr det bemarkes, at selv hvor et vilkdr métte have karak-
ter af at vere en retssedvane, vil dette finde anvendelse, ikke fordi
det er optaget i de almindelige forretningsbetingelser, der jo netop
forudsattes ikke at vare vedtaget, men derimod fordi det netop er
udtryk for en retssedvane, som under alle omst@ndigheder vil blive
lagt til grund ved afggrelsen af evt. tvister. Pengeinstituttet vil derfor
isddanne tilfzlde alene opleve, at deres forretningsbetingelser finder
indirekte anvendelse
. For det andet kan det tenkes, at de almindelige forretningsbetin-
gelser finder anvendelse uden egentlig vedtagelse, fordi disse tillige
er udtryk for en sedvane/kutyme eller handelsbrug. Métte dette vare

73.  Handlemader, der forekommer urimelige, vil sdledes ikke vare retsskabende. uanset
om de i gvrigt matte vare blevet fulgt almindeligt, stadigt og lange. jf. sdledes til
dels Nielsen & Duevang Tvarnp: Retskilder og Retsteorier (2005). s. 167.

74.  Se hertil gennemgang hos von Eyben (red.): Juridisk Grundbog, bind 1 (5.udg. 1991),
s. 150 ff.
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tilfeldet, vil de i den konkrete situation vere anvendelige enten ud
fra en betragtning om, at parterne méd have forudsat anvendelsen
af kutymen eller i forbindelse med fortolkning og udfyldning af en
konkret aftale.

Terminologien pd omradet er uklar og begreberne szdvane, kutyme og handels-
brug eller bare skik og brug anvendes ofte i fleng. Det mé imidlertid fastholdes,
at begrebet sedvane alene dazkker over faktisk skik og brug, saledes at der forelig-
ger en sedvane i det omfang, der eksisterer en faktisk skik og brug, der er blevet
s& almindelige, at der kan blive tale om at legge den til grund i forbindelse med
udfyldningen af aftaler, jf. siledes Ussing: Aftaler (3.udg. 1950), s. 438. Begrebet
kutyme er i den forbindelse sammenfaldende med begrebet sedvane, dog sdledes
at begrebet normalt forbeholdes sedvaner inden for forretningsforhold. jf. til ek-
sempel Lynge Andersen & Bo Madsen: Aftaler og mellemmand (4.udg. 2001). s. 35.
Endelig kan det anfgres, at begrebet handelsbrug nzppe har en anden betydning
end begreberne szdvane og kutyme, séledes at handelsbrug i sagens natur dekker
over faktisk skik og brug inden for handelsforhold.

I det fglgende anvendes af praktiske drsager alene begrebet kutyme, idet
dette begreb i modsztning til sedvanebegrebet ikke efterlader tvivl med hensyn
til, om der refereres til en sedvane i begrebets ovenstdende betydning eller til
en egentlig retssedvane. Om skillelinien mellem s@dvaner og retssedvaner samt
hensigtsmassigheden af denne henvises til Ussing: Aftaler (3.udg. 1950), s. 437 ff.
samt von Eyben: Juridisk Grundbog, bind 1 (5.udg. 1991) s. 160 ff.

I relation til ovenstdende bemarkes det i gvrigt, at pengeinstitutternes ku-
tymer i stigende grad underlegges en offentligretlig rimelighedscensur i form af
diverse god skik-regler, jf. herved FIL § 43 og bkg. nr. 1046 af 27.oktober 2004
om god skik for finansielle virksomheder. Herefter skal finansielle virksomheder
drives i overensstemmelse med redelig forretningsskik og god praksis inden for
virksomhedsomradet. I takt med at dette regels®t finder anvendelse, md det anta-
ges, at der efterhdnden opstar kutymer for, hvad der er god skik pa de respektive
forretningsomrader.

Om dette er tilfeldet, ma dels bero pa, hvor udbredt og fast kutymen
er, dels p& om denne er rimelig, dvs. om den efter sit indhold fortje-
ner retsordenens anerkendelse.” Som det ligeledes var tilfeldet ved
retssedvanerne, udgver domstolene dermed en vis censur, sdledes
at kravene til en kutymes udbredelse og fasthed stiger i takt med, at
dennes anerkendelsesvardige indhold falder. Métte der vare tale om
en meget ensidig kutyme, der udelukkede varetager den ene parts

75. Jf. Ussing: Aftaler, (3.udg. 1950), s. 439 samt til eksempel U 1979.6 H, hvor Hgje-
steret specifikt anfgrer, at den paberébte s@dvane [vedrgrende bygherrens brugsret
til en konkursramt entreprengrs materiel] tilgodesé "...ikke alene bygherrens, men
ogsa den misligholdende entreprengrs interesser, og tjener tillige den interesse, som
0gsa de pvrige deltagere i byggeriet har i den sa vidt muligt uforstyrrede fortscettelse
af dette”.
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interesser, og som tillige fraviger afggrende fra det deklaratoriske
udgangspunkt, skerpes kravene til dens udbredelse.

Dette medfgrer i relation til standardvilkar generelt, at hvor disse
har karakter af at vere agreed documents, gges sandsynligheden for, at
de tillige anses for at vare kutyme inden for den relevante branche.”
Derimod er tersklen for anerkendelse af ensidigt affattede vilkar
langt hgjere, séledes at man antageligvis kun undtagelsesvist i sin
helhed kan anerkende sddanne standardvilkér som varende udtryk
for en kutyme i en given branche. Det bemarkes sdledes, at hvor
agreed documents i hvert fald prasumptivt forventes at afspejle de
respektive parters interesser, og séledes skaber en afbalanceret regu-
lering, er dette ikke tilfzldet ved de ensidigt affattede vilkdr. Her vil
koncipisten ofte — tilsigtet eller utilsigtet — have haft den ene parts
interesse mere present end den anden parts, hvilket vil blive afspejlet
ireguleringen af forholdene. Konsekvensen af dette ma ngdvendigvis
vare den ovenfor anfgrte.

I samme retning Bernirz: Standardavtallsritt (6.udg. 1993), s. 30 ff.. hvor retsstil-
lingen og baggrunden for denne sammenfattes sdledes: "Mor bakgrund bl a av
Karlgrens kritiska analys synes man dock i svensk ritt, med riitta, vara obendgen att
betrakta standardavtal som handelsbruk med hansyn till det sdtt pa vilka partsinteres-
sen och styrkeforhdllandet mellan dessa spelar in vid villkorens utformning. Speciellt
bor man vara mycket forsiktig med att betrakta villkor som reglerar pafolider av
kontrakisbrott och andra betydelsesfulla riskfordelningsfragor sasom handelsbruk.
Detta synsiitt priglar numera handelskamrarnas responsaverksamhet. Den allminna
regeln ir allisé at dven vitt spridda standardavtal inte anses utgéra handelsbruk”.

Som udgangspunkt medfgrer dette, at pengeinstitutternes almindelige
forretningsbetingelser pa trods af deres betydelige udbredelse og nz-
sten identiske indhold ikke kan anses for at udggre en kutyme, hvorfor
de ikke uden vedtagelse kan finde anvendelse ved fortolkningen og
udfyldningen af en konkret aftale.

Om end de almindelige forretningsbetingelser séledes ikke i deres
helhed kan finde anvendelse ud fra en kutymebetragtning, er det ikke
ensbetydende med, at enkelte vilkar ligeledes er afskéret fra at have
virkning som en kutyme. Det kan sdledes meget vel tenkes, at de

76. Dermed dog ikke sagt, at agreed documents uden videre anses for at vaere kutymer.
Tvartimod bgr det bemarkes, at domstolene generelt er veget tilbage fra at tillegge
selv meget udbredte agreed documents status af kutymer. jf. siledes til eksempel
U 2002.1431 H, hvor anvendelsen af ABR 89 krevede en egentlig vedtagelsen af
disse.
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anvendte standardvilkér netop er udtryk for, hvad der allerede er ku-
tyme i branchen. Som det i den forbindelse padagogisk udtrykkes hos
Lynge Andersen & Bo Madsen er ”...dagens kutymer...morgendagens
standardvilkar”.”” Hvorvidt dette er tilfeldet, ma i sagens natur afggres
konkret. Fremgangsmaden vil i den forbindelse vare at indhente et
responsum fra Finansradet, der som sagkyndig brancheorganisation vil
kunne udtale sig om, hvorvidt en given fremgangsmade eller et givet
vilkar er udtryk for en kutyme i pengeinstitutsektoren. Métte dette
veere tilfeldet, vil de almindelige forretningsbetingelser herigennem
indirekte finde anvendelse i en konkret situation, selvom de altsd ikke
udtrykkeligt er vedtaget mellem parterne.

Et andet spgrgsmal som i den forbindelse bgr drgftes er, om mod-
parten skal have kendskab til den konkrete kutyme, fgr den kan ggres
geldende. Som udgangspunkt kraves dette ikke, jf. fra retspraksis
U 1984.525 H, der ikke tillagde det betydning, at en kgber ikke var
bekendt med en sedvane, der udelukkede driftstabserstatning som
skyldes ufrugtbare orner. Tilsvarende U 1946.510 H om en kutyme
inden for tgmmerbranchen, hvorefter malene for hgvlede bradder
opgives i ru og uforarbejdet tilstand. Uagtet at ingen af parterne — der
begge drev virksomheden uden for t¢smmerbranchen — havde kend-
skab til den, matte den efter omstendighederne legges til grund ved
beregning af rumfanget af de leverede bradder.

Ovenstdende er dog ikke ensbetydende med, at der ikke i retsprak-
sis undertiden tages hensyn til, at en for branchen udenforstdende
medkontrahent ikke ngdvendigvis har kendskab til sddanne kutymer,
og at deres anvendelse derfor kan forekomme mindre rimelig. Fra rets-
praksis kan nzvnes U 1980.427 V vedrgrende en kutymemassig for-
rentning pa 1%2 % pr. maned af et tilgodehavende opstéet i forbindelse
med et brgndborearbejde. Det blev i den forbindelse af sagsgger gjort
geldende, at det var underordnet om sagsg@gte — en gardejer — havde
kendskab til kutymen. Landsretten fandt ikke, at sagsggte var bundet
af kutymen, idet det bemarkedes, at da der var tale om en kutyme pa
et meget snavert erhvervsomrade, matte der legges afggrende vagt
pa, om en udenforstiende kendte eller burde kende kutymen. Da dette
ikke var tilfeldet, frifandtes gardejeren fra det forhgjede rentekrav. I
samme retning — ligeledes i relation til en branchekutyme for forhgjet
rentetilskrivning — kan nzvnes U 1986.615 @, hvor en for branchen
udenforstdende kunde ikke fandtes bundet af en rentekutyme, som

77. Lynge Andersen & Bo Madsen: Aftaler og mellemmand (4.udg. 2001), s. 36
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denne ikke kendte til. Landsretten tillagde det i den forbindelse tillige
vagt, at der dels var tale om en for branchen udenforstdende, der i et
enkeltstaende tilfelde optradte som erhvervskunde.

Overfort til pengeinstitutforhold, ma forholdet vare det, at kuty-
mer som altovervejende udgangspunkt binder sektorens egne aktgrer,
uanset deres konkrete kendskab til disse.”

I forhold til kunderne, dvs. i relation til udenforstidende, er forhol-
det en anelse mere nuanceret. Her mé der formentligt tages hensyn til
a) hvor fast og udbredt kutymen er, b) hvilket kendskab kunden kan
antages at have haft til kutymen, c) omfanget af kundens transaktio-
ner inden for branchen og d) det konkrete indhold af kutymen. Det
siger umiddelbart sig selv, at de ovenn®vnte momenter ofte spiller
sammen, sdledes at det ikke altid er muligt at differentiere mellem de
enkelte elementer. Blot som eksempel skal n@vnes, at hvor en kutyme
er meget ensidig og klart favoriserer pengeinstituttets position, er det
narliggende, at domstolene censurerer denne, sdledes at der enten
stilles pgede krav til kutymens fasthed og udbredelse, eller at kutymen
ikke anvendes, idet det eksempelvis tillegges vagt, at kredittageren
ikke havde kendskab til denne. Pa den baggrund kan man forment-
lig slutte, at hvor der foreligger en fast og udbredt kutyme og hvor
denne - efter en konkret vurdering — anses for verende rimelig, finder
denne anvendelse, selvom kunden ikke har konkret kendskab til den.
Omvendt vil man nzppe uden videre legge til grund, at en kunde er
bundet af en byrdefuld kutyme inden for et sn@vert omrade, safremt
kunden kun undtagelsesvist gennemfgrer transaktioner inden for dette
omrade, selvom kutymen i sig selv matte vare veletableret.

Retspraksis i relation til kutymer inden for pengeinstitutomradet
er sparsom i hvert fald med hensyn til sager, hvor forholdet szttes pa
spidsen med hensyn til, om en inden for branchen anvendt kutyme

78. Se dog U 1956.195 @ om mangelsansvar inden for kartoffelbranchen. I den kon-
krete sag fandtes to kartoffelszlgere ansvarlige for manglende “sortsrenhed™ af
kartoffelpartier, som disse havde solgt til en kartoffeleksportgr, uagtet at de var
blevet solgt med certifikat fra Statens Plantetilsyn, der — i fglge Grosserer-Societetet
- kutymemassigt fritog szlgeren for yderligere ansvar med hensyn til kartoflernes
kvalitet. Landsretten anfgrte lakonisk. at "Selv om det efter de afgivne forklaringer og
foreliggende erkleeringer ma antages, ar engroshandelen med kartofler i vidt omfang
foregdr under former som af de sagspgte pastaet, findes det ikke bevist, at der foreligger
en for sagspgeren bindende kutvme... . Resultatet forekommer overraskende navnlig
under hensyntagen til den utvetydige erklering fra Grosserer-Societetet, og under
hensyntagen til at alle parter erhvervsmassigt opererede inden for den relevante
branche.
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er bindende for kunden. Som oftest vedrgrer forholdet enten, om en
af pengeinstituttet udvist adferd har kutymemassig hjemmel, jf. til
eksempel U 2003.1581 H om gebyr for respektpdtegning, eller om pen-
geinstituttet i en given sammenh&ng har ageret i overensstemmelse
med s@dvanlig bankpraksis eller kutyme om man vil, jf. til eksempel
U 2003.1306 H om en banks erstatningsansvar i forbindelse med ind-
lgsning af falske "International Money Orders”. Undertiden kommer
spprgsmalet om en uden for branchen stdende kundens bundethed af
en kutyme overhovedet ikke frem, enten fordi det legges til grund,
at der ikke foreligger en kutyme, jf. til eksempel U 2000.1603 SH
(Ikke kutyme for erstatningsfrihed for manglende levering af et ikke
udstedt pantebrev) og U 1996.1075 V (Ingen kutyme for tilbagefgrsel
af pantebrevshandel, safremt debitor er registreret i RKI, nar regi-
strering er foretaget pa anden adresse end fraflytningsadressen), eller
fordi sagerne netop vedrgrer handel mellem brancheaktgrer, jf. de
fornazvnte afgprelser.

I tilknytning til ovenstdende ses det under tiden anfgrt, at stan-
dardvilkar, der er meget udbredte inden for en given branche uden
videre ma anses for vedtaget, nér parterne gennemfgrer transaktioner
med hinanden. Synspunktet bygger som oftest pa et argument om, at
safremt modparten er bekendt med, at der findes sddanne standardvil-
kér, og disse vel at marke har en betydelig udbredelse, mé det sté klart
for modparten, at aktgrerne inden for branchen som alt overvejende
udgangspunkt alene er villige til at indgd aftaler pd denne baggrund.
Ved aktivt at kontrahere med aktgrerne accepteres disse vilkar.

Visse forhold taler for synspunktet. Navnlig bgr det bemarkes,
at modparten i ovenstdende tilfelde savner anledning til at antage
andet end, at standardvilkarene netop skal gzlde i relation til den
forestdende transaktion. Matte vilkdrene vitterlig vare s udbredte,
kan det synes kunstigt at fastholde kravet om en separat og individuel
vedtagelse.

Uagtet at visse forhold taler for synspunktet, kan det ikke gene-
relt tiltreedes. For det fgrste fordi en sddan accept ville medf@re en
ganske betydelig forfordeling af branchens dominerende aktgrer, der
sdledes vil f& vedtaget deres standardvilkdr, medmindre modparten
udtrykkeligt métte have modsat sig dette. For det andet fordi dette vil
harmonere darligt med det ovenfor anfgrte i relation til kutymer, hvor
det blev afvist, at der generelt kunne v@re en kutyme for anvendelsen
af et helt szt af standardvilkdr. Endelig bemarkes det da ogsé, at
retspraksis har varet utilbgjelig til at anerkende en sddan retstilstand,
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jf. til eksempel U 1983.615 V og U 2002.1431 H, der begge vedrgrte
entrepriseretlige problemstillinger.

I U 1983.615 V var forholdet det, at en bygherre foruden transport i selve byg-
geldnet havde givet en leverandgr en sekundr panteret i et ejerpantebrev, der
13 til sikkerhed for fgrstn@vnte. Pants@tningen skete til sikkerhed for betalingen
af kgbesummen for materialer og andre ydelser af enhver art, der blev leveret til
byggeriet eller til "..bygherrens bopal/lager” [bygherren var selv tgmrermester].
En entreprengr, der forestod opfgrsel af byggeriet, blev alene tillagt en tertier
handpanteret i ejerpantebrevet. Der opstod efterfglgende tvist om, i hvilket omfang
entreprengrens krav i relation til byggeriet skulle dekkes forud for leverandgrens
krav pa betaling af — for byggeriet uvedkommende — gzld. For Landsretten var
spgrgsmalet bl.a. om bestemmelsen i § 28, stk. 3.1 AB 72, hvorefter udstedte
ejerpantebreve alene ma tjene til sikkerhed for krav i relation til byggeriet kunne
finde anvendelse. Landsretten afviste dette. idet AB 72 ”...ikke er vedtaget for byg-
geriet og princippet i disse betingelsers § 28, stk. 3,...findes ikke at kunne anvendes
analogt.”. Dermed afviste Landsretten. at selv en s3 udbredt standardaftale som
AB 72 kunne finde anvendelse uden udtrykkelig vedtagelse, selv i forhold hvor
alle parter métte antages at vare bekendt med indholdet af AB 72.

Tilsvarende U 2002.1431 H vedrgrende en arkitekts honorarkrav. Arki-
tekten havde i forbindelse med projekteringen af et klubhus udarbejdet flere
dispositionsforslag, der blev honoreret efter medgdet tid. 1 forbindelse med ho-
vedprojekteringen opstod der mellem parterne tvist om, hvorvidt arkitekten var
berettiget til honorar for bl.a. hovedprojekteringen, efter at bygherren havde
afsldet arkitektens tilbud pa det resterende arkitektarbejde, idet det bemarkedes,
at projektet efterfplgende blev gennemfgrt delvist pa baggrund af det af arkitekten
udarbejdede materiale. I den forbindelse blev det bl.a. gjort geldende, at forholdet
var omfattet af bestemmelserne i ABR 89, hvorefter en ridgiver bl.a. har krav
pa dzkning af udgifter og en rimelig godtggrelse, sdfremt en pdbegyndt opgave
standses. Landsretten tilkendte arkitekten et skgnsmeessigt fastsat vederlag, idet der
ikke var truffet aftale om en bestemt afregningsform eller anvendelse af ABR 89.
Tilsvarende bemarkede Hgjesteret, at anvendelsen af ABR 89 forudsatte, at der
var indgdet aftale herom, hvilket ikke var tilfzldet. Som i det foregdende tilfelde
afvises anvendelse af selv en meget udbredt standardaftale sdledes, medmindre
parterne direkte har aftalt dette.

P& baggrund af ovenstdende kan det forelgbig konkluderes, at penge-
institutternes almindelige forretningsbetingelser dels vil kunne finde
anvendelse i de tilfzlde, hvor de er vedtaget, dvs. hvor de enten er
optaget i selve aftalen eller inkorporeret i denne via en bestemmelse
herom, eller hvor det er blevet meddelt medkontrahenten mundtligt,
at disse tillige skal finde anvendelse, dels i de tilflde, hvor de almin-
delige forretningsbetingelser tillige er udtryk for en retss@dvaner eller
kutymer, sdledes at de indirekte finder anvendelse.

I den forbindelse ma det dog anfgres, at om end der i det ovensta-
ende er argumenteret for, at det eksempelvis er tilstrekkeligt at ngjes
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med at henvise til pengeinstituttets almindelige forretningsbetingelser
i relation til deres vedtagelse, gelder dette ikke undtagelsesfrit. Det
skal sdledes bemarkes, at vedtagelsestersklen ikke er den samme i
forhold til alle typer af vilkér indeholdt i de almindelige forretnings-
betingelser.

Der har sédledes lenge varet anerkendt inden for aftaleretten, at
vilkar — herunder is@r standardvilkar — der efter deres indhold er over-
raskende og i alle praktiske tilfelde tillige bebyrdende, ikke er under-
lagt den almindelige vedtagelsesterskel, men at der derimod mé stilles
pgede krav til deres vedtagelse.” Afggrende for deres vedtagelse er
sdledes, om de enten har veret s@rligt fremhavet i aftaledokumenta-
tionen, eller om modparten har haft eller burde have haft kendskab
til den. I den forbindelse bgr det bemarkes, at kravet om en sarlig
fremhavelse som betingelse for vedtagelse, hvor modparten ikke i
forvejen er bekendt med vilkdret, ikke indskra@nker sig til de rene
forbrugerforhold. Ligeledes inden for rene kommercielle forhold mé
der stilles krav om, at overraskende og byrdefulde vilkdr fremhaves,
jf. til eksempel U 1986.654 H vedrgrende en ansvarsfraskrivelse pa
bagsiden af en ordrebekraftelse. I sagen var det bl.a. omtvistet, hvor-
vidt en producent og szlger af sprgjtestobevaerktgjer kunne friggre
sig helt eller delvist fra et erstatningsansvar under henvisning til en
ansvarsfraskrivelse pafgrt bagsiden af en ordrebekraftelse. Landsret-
ten fandt, at det var tvivlsomt, om disse var vedtaget mellem parterne,
idet de "...efter det foreliggende ikke i pvrigt veeret fremdraget, heller
ikke ved en henvisning pa ordrebekreftelsens forside.” og videre ved-
rgrende vedtagelsen af s@rlige leveringsbetingelser for maskiner og
andet mekanisk og elektrisk udstyr (NL 70) at "Specielt om NL 70
er det ikke godtgjort, at disse betingelser var almindeligt anvendte ved
levering af veerktgjer til sprojtestpbning”. Dermed legger Landsretten
netop vagt pd de fgrn@vnte momenter i relation til vedtagelsen af
overraskende vilkar; de kan dels vedtages via en s&rlig fremhavelse,

79. Ussing: Aftaler (3.udg. 1950) s. 185, Lynge Andersen & Bo Madsen: Aftaler og
mellemmand (4.udg. 2001), s. 85, Bryde Andersen: Grundlzggende aftaleret (2.udg.
2002), s. 364. Ligeledes Bernitz: Standardavtalsritt (6.udg. 1993) s. 36 ff., der i gvrigt
vil skelne imellem dels uventede vilkdr, dels byrdefulde vilkdr, endog sdledes at
fgrstnzvnte underopdeles yderligere i henholdsvis overraskende og skjulte vilkar.
Om end opdelingen kan vare hensigtsmassig af fremstillingstekniske arsager, er
den nzppe videre ngdvendig i det praktiske. Forholdet er sdledes det, at det jo som
regel kun er de overraskende vilkér, der tillige er byrdefulde, der giver anledning til
tvister. Et overraskende eller et skjult vilkar, der stiller modparten gunstigere end
ellers, vil jo ikke give anledning til tvist.
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eller de kan anses for vedtaget, s&fremt modparten ma antages at have
haft kendskab til dem, cfr. sidst anfgrte passus. Dommen stadfastedes
af Hgjesteret, idet det bl.a. anfgrtes, at appellanten ikke kunne friggre
sig fra sit erstatningsansvar ved at pdberdbe sig ”...den pad bagsiden af
ordrebekreftelsen aftrykte garanti- og ansvarsfraskrivelse, som i gvrigt
efter det oplyste ikke har veeret omtalt under salgsforhandlingerne og
ikke fra tidligere forretningsforbindelse var indsteevnte bekendt”.

Tilsvarende kan anfgres U 1998.728 SH vedrgrende en dansk virk-
somheds almindelige forretningsbetingelser, der indeholdt en bestem-
melse om tysk verneting. Forholdet var n@rmere det, at den danske
virksomhed i forbindelse med kontraheringen med en anden dansk
virksomhed anvendte virksomhedens tyske leverandgrs forretnings-
betingelser. I forbindelse med en konkret tvist opstod spgrgsmalet,
om disse forretningsbetingelsers bestemmelser om tysk varneting var
vedtaget i det - rent danske — forretningsforhold. Sg- og Handelsretten
fandt, at dette ikke var tilfeldet, idet man indledningsvist bemarkede,
at et sddant vilkér i et rent dansk forhold métte anses for us@dvanligt.
Da vilkéret tillige var byrdefuldt, matte en vedtagelse af dette krave
”... at sagspger tydeligt er gjort opmeerksom herpa”, hvilket ikke var
sket, idet der alene var henvist til de pd tysk og engelsk affattede
vilkdr, hvor varnetingsbestemmelsen ikke var sa@rligt fremhavet. I
den forbindelse blev det i gvrigt yderligere bemarket, at det forhold,
at parterne tidligere havde handlet med hinanden, ikke kunne fgre
til et andet resultat.

I gvrigt bemarkes det, at standardvilkdr om. hvor eller hvordan tvister skal Igses,
hyppigt synes at give anledning til problemer med hensyn til, om de kan anses for
vedtaget eller ikke. Oftest synes spgrgsmélet at vare, om en voldgiftsklausul kan
anses for vedtaget. vel ud fra en betragtning om, at aftaler om voldgiftsbehandling
navnlig i forhold til forbrugere eller andre ikke-professionelle parter kan virke
bebyrdende. Se til eksempel U 2002.482/20 vedrgrende anvendelsen af AB 72 og
den deri indeholdte bestemmelse om voldgiftsbehandling. I den konkrete sag havde
en entreprengr fremsendt et tilbud til sagsggers arkitekt vedrgrende udvidelse af
et enfamiliehus. Entreprengrforeningens standardforbehold, der indeholdt en be-
stemmelse om, at AB 72 skulle vere gzldende, var vedlagt som bilag. Landsretten
fandt ikke, at der var indgéet en aftale om voldgiftsbehandling. idet det ikke klart
og utvetydigt fremgik af tilbudet, at tvister skulle afggres ved voldgift, ligesom
sags@gte entreprengr ikke i gvrigt havde godtgjort, at sagsggerne havde forstaet og
accepteret, at henvisningen til Entreprengrforeningen standardforbehold indebar
en fravigelse af den almindelige regel om tvistafggrelse ved de ordinzre domstole.
Tilsvarende U 2003.2301 @, hvor en henvisning til AB 92 i et overslag ikke indebar,
at der var indgdet en egentligt voldgiftsaftale samt U 2004.2421 H om en radgiv-
ningsaftales henvisning til ABR 89, herunder dennes bestemmelse om voldgiftsbe-
handling. Under en senere anlagt sag mod vedkommende arkitekt fik denne ikke
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medhold i, at der mellem denne og ejerforeningen var indgdet en voldgiftsaftale.
ABR 89 havde ikke varet vedlagt rddgivningsaftalen, ligesom arkitekten ej heller
pd anden méde havde gjort ejerforeningen bekendt med forholdet.

2.2. Fortolkning af almindelige forretningsbetingelser

Pa det principielle plan vedrgrer vedtagelse og fortolkning af et sat
almindelige forretningsbetingelser to forskellige emnekredse og bgr
derfor behandles hver for sig. I relation til vedtagelsesspgrgsmaélet er
det centrale séledes, pa hvilket tidspunkt parternes viljeserkl@ringer
har manifesteret sig pa en sddan made, at der foreligger en egentlig
aftale, mens fortolkning vedrgrer spgrgsmélet om, hvorledes de i
aftalen indeholdte retsfakta og retsfglger skal udlagges i de tilfzlde,
hvor der métte opsta tvist om deres eksakte indhold. Fortolkning bli-
ver derfor kun relevant i de tilfelde, hvor der rent faktisk er indgaet
en aftale.

Pa det praktisk plan spiller de to emnekredse imidlertid ofte sam-
men, hvilket iser kommer til udtryk i de tilfzlde, hvor der ikke opstar
tvist om aftalen som helhed, men derimod om et enkelt eller enkelte
vilkdr i selve aftalen. Her vil den forurettede part ofte i sin argumen-
tation for domstolene anvende sig af en tredelt argumentation. Som
udgangspunkt kan den forurettede anfgre, at det relevante vilkar
slet ikke er vedtaget, typisk fordi det ikke har varet fremhavet pd en
tilstrekkelig klar made, eller fordi det pd anden made ikke har varet
drgftet mellem parterne, hvorefter modparten ikke kunne forvente,
at det var blevet accepteret. Matte denne argumentation ikke fgre til
det gnskede resultat, vil den forurettede dernast anfgre, at om end
vilkaret er vedtaget, ma det fortolkes p& en indskr@nkende méde,
evt. helt bortfortolkes, typisk fordi det indeholder tvetydigheder, og
at disse tvetydigheder efter omstendighederne ma lagges koncipisten
—som oftest modparten — til last. Endelig kan der som det sidste argu-
menteres for, at om end vilkaret bade er vedtaget og ikke indeholder
tvetydigheder, der kan fgre til en indskrenkende fortolkning, skal det
helt eller delvist tilsidescttes, fordi det efter den forurettedes opfat-
telse er urimeligt.

Tilsvarende vil domstolene ofte i deres bedgmmelse af byrdefulde
vilkdr kunne tage udgangspunkt i denne trinopdelte argumentation,
sdledes at byrdefulde og efter omst@ndighederne urimelige vilkar
kan sanktioneres pd de fgrnavnte tre mader, om end forudsigelig-
hedshensyn tilsiger, at domstolene i videst muligt omfang toner rent
flag, sdledes at eksempelvis et urimeligt, men i gvrigt klart vilkar ikke
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bortfortolkes, men derimod tilsides®ttes i medfgr af aftalelovens be-
stemmelser herom.

Med denne indbyrdes sammenhang in mente kan det herefter
vare hensigtsmassigt — af fremstillingstekniske drsager — at behandle
fortolkningsspgrgsmal i relation til standardvilkar for sig.

I den forbindelse mé det indledningsvist bemarkes, at man ved
fortolkningen af standardaftaler og dermed ogsé ved fortolkningen af
vedtagne standardvilkdr stedse bgr have for gje, at disse kun sjeldent
og i givet fald i meget begranset omfang er udtryk for en dyberelig-
gende fzllesvilje fra de respektive parter. Forholdet er jo som bekendt
det, at de almindelige forretningsbetingelser ikke har varet genstand
for en individuel forhandling, og at det pd den baggrund synes kunstigt
ved fortolkningen at sgge at fastlegge, hvad parternes intentioner
med aftalen egentlig var. Af selv samme grund ma den subjektive
fortolkningsmetode, hvor man pa baggrund af aftalen og det i gvrigt
forhdndenvarende materiale sgger at klarlegge den felles vilje, par-
ternes intentioner med aftalen m.v., afvises som verende brugbar.

I langt hgjere grad end det er tilfzldet ved de individuelt forhand-
lede aftaler, m& man sédledes ved fortolkning af standardvilkar legge
vagt pa den konkrete ordlyd af de omtvistede bestemmelser. Ved den-
ne fortolkning af bestemmelsernes ordlyd ma der tages udgangspunkt
i almindelig sprogbrug, sdledes at den s@dvanlige forstdelse af de an-
vendte begreber og formuleringer legges til grund for fortolkningen,
jf. til eksempel U 1994.981 H, hvor Landsretten med efterfglgende
stadfestelse af Hgjsteret efter en "...naturlig sproglig fortolkning af
en garantierklering...” og i overensstemmelse med den ”...s@dvanlige
opfattelse...” af udtrykket saldokvittering fandt, at en bankgaranti til
sikkerhed for en underbalance ikke kunne ggres geldende.

I den overfor anfgrte sag blev et andet vigtigt princip i forbindelse
med aftalefortolkning tillige stadfestet, idet Landsretten anfgrte, at
bankgarantien naturligvis matte fortolkes i sin helhed. Dermed er det
klart, som det le&nge har veret anerkendt inden for aftaleretten, at
fortolkeren mé foretage en helhedsvurdering af hele aftalesituationen
og sdledes ikke kan ngjes med at lese og fortolke de omtvistede vilkar
hver for sig.® I forlengelse heraf kan tilfgjes det princip, at sdfremt

80. En sddan helhedsvurdering vil omfatte en flerhed af elementer, eksempelvis ma
der som udgangspunkt tages hensyn til parternes tilkendegivelser i forbindelse
med selve aftaleindgaelsen, indholdet af aftalen generelt i forhold til de omtvistede
vilkdr og endelig ogsa parternes efterfglgende adferd, hvor det kan have betydning,
om den ene part igennem lengere tid har accepteret den anden parts forstdelse af
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et udtryk anvendes flere gange i en aftale — vare sig en individuelt
forhandlet kontrakt eller en standardkontrakt, ma det have varet
formodningen, at udtrykket er anvendt i samme betydning.?!

Et s@rligt spgrgsmal opstar i relation til specialudtryk — vare sig af
juridisk, teknisk eller i dette tilfzlde bankfaglig karakter. Det er umid-
delbart klart, at man ved fortolkningen af disse naturligvis m4 tage
udgangspunkt i deres respektive betydning inden for det pidgzldende
fagomrade. Juridiske termer mé sdledes forstds i overensstemmelse
med juridisk sprogbrug, ligesom eksempelvis bankfaglige termer ma
forstés i overensstemmelse med deres generelt accepterede betydning
inden for bankverdenen. I sidstnzvnte tilfelde vil navnlig Finansradet
kunne vare behjzlpelig med oplysninger om indholdet og forstael-
sen af en re@kke almindeligt anvendte bankudtryk via Finansrddets
responsa virksomhed.®2 Om end fastleggelsen af det nermere indhold
af sddanne specialudtryk séledes ikke burde volde problemer, opstar
spgrgsmélet om, i hvilket omfang en s&dan fortolkning kan oprethol-
des overfor en ikke-branchekyndig. Forholdet er jo som bekendt det,
at pengeinstituttet, som har affattet de almindelige forretningsbetin-
gelser, som det eneste har branchekendskab, mens dette som oftest
ikke vil vere tilfzldet for kredittageren.

Forholdet ma bedgmmes pd samme made som ovenfor anfgrt i af-
snit 2.1. i relation til kutymer. Herefter er det klart, at der ikke generelt
kan opstilles kriterier for, hvornar kredittageren har/burde have en

det omtvistede vilkdr. Det siger i den forbindelse sig selv. at ved fortolkningen af
standardvilkdr har det fgrstnevnte punkt ikke nogen sazrskilt betydning. Standard-
vilkdrene har jo netop karakter af at vaere adhasionsvilkar, som ikke har veret til
forhandling.

81.  Jf. til eksempel Bernitz: Standardavtallsratt (6.udg. 1993), s. 45.

82. Finansrddets juridiske udvalg kan sledes afgive responsa om, hvad der métte vare
almindelige pengeinstitutpraksis i forbindelse med verserende retssager, hvor den
ene part som udgangspunkt skal vare et pengeinstitut. Disse responsa, som efter
deres indhold ofte bade tager stilling til, om der foreligger en kutyme inden for et vist
omrade, og hvorledes et givet bankfagligt udtryk skal forstds. kan ses pa Finansradets
hjemmeside www.finansraadet.dk. I den sammenhzng bemarkes det i gvrigt, at der
ofte vil vare en glidende overgang mellem den branchemassige forstéelse af et givet
udtryk og de egentlige kutymer, jf. séledes tillige Lynge Andersen & Bo Madsen:
Aftaler og mellemmand (4.udg. 2001), s. 373, note 36. I relation til afgivelsen af
sddanne responsa bemarkes det i gvrigt, at de ikke sjzldent vil have en vasentlig
indflydelse pé en given retssags udfald, jf. til eksempel fra svensk retspraksis NJA
2001.191 HD I, NJA 2001.191 HD II og NJA 2002.244 HD vedrgrende bankansattes
stillingsfuldmagt. [ bedgmmelsen af de konkrete sager indgik som et vegtigt element
udtalelser fra den svenske bankforening med hensyn til omfanget af bankansattes
fuldmagt.
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sddan viden, at han bliver "bundet” af udtrykkenes juridiske/bankfag-
lige betydning. Der mé i sagens natur foretages en konkret vurdering,
i hvilken det antageligvis indgdr som et vagtigt argument, i hvilket
omfang denne fortolkning fgrer til et for kredittageren “byrdefuldt”
resultat. Ved vurderingen heraf ma der tages udgangspunkt i bag-
grundsretten, sdledes at domstolene generelt vil vere mere tilbgjelige
til at slekke pé kravet til kredittagerens kendskab til disse udtryk, i
jo stgrre omfang vilkdrene afspejler eller er i overensstemmelse med
baggrundsretten. Det omvendte ggr sig antageligvis geldende med
hensyn til specialudtryk, der indebarer en vasentlig fravigelse fra
ellers anvendelige deklaratoriske bestemmelser. Her vil domstolene
i deres generelle bestreben pa at modvirke urimelige vilkar ikke i
samme omfang legge vaegt pd en konkret ordlydsfortolkning, men
derimod i stgrre omfang fortolke vilkdret pa baggrund af deklarato-
riske bestemmelser.

I den konkrete kontekst volder kredittagerens konkrete kendskab
til serlige fagudtryk dog n@ppe de store problemer. Forholdet er sdle-
des det, at pengeinstitutternes almindelige forretningsbetingelser er af
sa generel karakter, at s@rlige juridiske og bankfaglige specialudtryk
har kunnet undgés. Der synes séledes ikke, som det tillige vil fremga
af afsnit 3, at vere eksempler pd almindelige forretningsbetingelser,
der indeholder szrlige — vanskeligt tilgengelige — fagudtryk.

En ordlydsfortolkning af pengeinstitutternes almindelige forret-
ningsbetingelser synes derfor ikke i den henseende at give anledning
til problemer.

Et forhold, der derimod ma overvejes, er, hvorledes disse skal for-
tolkes i relation til den gvrige del af aftalegrundlaget, der métte ligge
til grund for en konkret ldnetransaktion. Som oftest vil transaktionen
jo i tilleg til de almindelige forretningsbetingelser vare reguleret af
en egentlig 1aneaftale, jf. det indledningsvise anfgrte om forretnings-
betingelsernes status som supplerende dokumentation. Dermed er
det ogsa allerede indikeret, at i tilfelde af modstrid med vilkarene
i disse generelle forretningsbetingelser og vilkdrene i den konkrete
laneaftale vil det vaere sidstnevnte, der finder anvendelse. Det har
sdledes lenge varet anerkendt inden for aftaleretten, at sdfremt der
er en modstrid mellem et st generelle vilkar og et st szrlige vilkar,
vil det vare sidstn@vnte, der har forrang. Dette princip ma ogsé galde
i det ikke helt upraktiske tilfzlde, hvor et st almindelige forretnings-
betingelse aflgses af et nyt szt opdaterede betingelser. Indeholder
dette nye szt forretningsbetingelser vilkar, der er i modstrid med
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en tidligere indgdet ldneaftale, ma det stadig vaere vilkdrene i denne
tidligere 1aneaftale, der skal finde anvendelse, om end det nye sat
forretningsbetingelser ligger senere i tid og derfor som udgangspunkt
burde tillegges vagt efter lex posterior princippet. Ligeledes i dette
tilfelde ma lex specialis princippet finde anvendelse.

I forbindelse med fortolkning af standardkontrakter og mere ge-
nerelt i relation til objektiv fortolkning, opstilles der ofte et antal
principper i relation til fortolkning af tilfgjelser, senere aftalte @&ndrin-
ger m.v. Illustrativ er i den forbindelse gennemgangen hos Bernitz#
vedrgrende fortolkning af standardkontrakter. Her anfgres bl.a. at
”...skrivet gar fore tryckt...”, dvs. at individuelt forhandlede vilkar,
der er tilfgjet eller indfgjet i en standardkontrakt, mé& have forrang
frem for evt. andre modstridende vilkar. Tilsvarende ma ”...muntligt
gdr fore trycke...” forudsat naturligvis, at der kan fgres bevis for denne
mundtlige aftale, ligesom man mere generelt, og i gvrigt i overensstem-
melse med det tidligere anfgrte, ma legge til grund, at ”...preciserade
avtallsvillkor ges foretride framfor allmant hallna klausuler.”. Disse
principper er ingenlunde overraskende, idet man selv ved fortolk-
ningen af standardkontrakter bgr have for gje, at visse punkter kan
have varet genstand for en individuel forhandling, og at resultatet af
disse forhandlinger, der udtrykkes via indfgjelser eller tilfgjelser til
kontrakten som udtryk for parternes flles vilje, mé tillegges forrang
i tilfelde af konflikt med de ikke-forhandlede vilkér. Ligeledes kan
principperne tages som udtryk for det forhold, at senere tilfgjelser ma
antages at reprasentere det, parterne slutteligt er blevet enige om, og
at de gvrige modstridende bestemmelser i aftalen alene er udtryk for
manglende konsekvensrettelser.

Om en mundtlig aftale derimod bgr have forrang frem for det skriftlige, er der-
imod mere tvivlsomt. Om end vi ikke i Danmark eller i de gvrige nordiske lande
bekender os til den anglo-amerikanske parol evidence rule, synes det i stgrstedelen
af tilfeldene at have formodningen for sig, at det skrevne er udtryk for det mel-
lem parterne aftalte. En sddan formodning synes i hvert fald at gelde inden for de
rent kommercielle forhold. Under alle omstzndigheder er det neppe korrekt at
opstille en formodning for, at det omvendte skulle vare tilfzldet, jf. tillige Bryde
Andersen: Grundlzggende aftaleret (2.udg. 2002). s. 336.

Ovennavnte principper ma selvsagt som udgangspunkt finde anven-
delse i relation til pengeinstitutternes almindelige forretningsbetingel-

83. Standardavtallsratt (6.udg. 1993). s. 47 ff.
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ser. Dog bgr man her vare opmarksom pa to forhold. For det fgrste
levner pengeinstitutternes almindelige forretningsbetingelser ikke
pa samme méde som andre standardkontrakten plads til individuelle
vilkar. Det er ikke meningen, at disse vilkar skal vare genstand for
forhandling; det forventes, at de uden videre direkte eller indirekte
tiltredes. Der vil sdledes ikke opsté situationer, hvor individuelt aftalte
vilkér skal fortolkes. For det andet er formélet med de almindelige
forretningsbetingelser at skabe en generel regulering af et stort antal
forskelligartede forhold i relationen kreditgiver — kredittager. Som
foran anfgrt, har bestemmelserne karakter af at supplere og udfylde
den gvrige aftaledokumentation, eksempelvis den konkrete laneaftale.
Dermed ma det vere klart, at evt. seraftaler md dokumenteres i den
specifikke aftaledokumentation, der jo netop vil have forrang for de
almindelige forretningsbetingelser.

Med ovenstédende in mente er spgrgsmélet, om det foran anfgrte
udgangspunkt kan opretholdes i forhold til pengeinstitutternes almin-
delige forretningsbetingelser. Dette synes tvivlsomt.

For det forste fordi forretningsbetingelserne netop har karakter
af at vare nogle almindelige forretningsbetingelser, der efter deres
ordlyd skal gzlde for ethvert mellemvarende mellem pengeinstitut-
tet og kunden. Det turde sdledes have formodningen imod sig, at en
kunde pé individuel basis kan aftale @ndringer i disse helt generelle
bestemmelser, eksempelvis sdledes at pengeinstituttet generelt af-
skares fra at foretage modregning overfor kunden, at fortage asym-
metrisk validering etc. For det andet fordi sddanne tilfgjelser eller
@ndringer nzppe forpligter vedkommende pengeinstitut. Det er i
sagens natur klart, at sdfremt pengeinstituttet skal forpligtes ved sé-
danne @ndringer, forudsatter dette, at vedkommende reprasentant
for pengeinstituttet enten har tegningsret eller fuldmagt, evt. i form
af prokura. I alle praktisk forekommende tilflde vil forholdet vare
det, at den pagzldende reprasentant for pengeinstituttet alene har
fuldmagt i form af den stilling, som denne indtager i pengeinstituttet,
dvs. stillingsfuldmagt efter AFTL § 10, stk. 2. Det springende punkt
er herefter, om det falder inden for vedkommendes stillingsfuldmagt
at acceptere sddanne @ndringer af de almindelige forretningsbetin-
gelser. Dette ggr det neppe, al den stund at forretningsbetingelserne
jo netop ikke er en del af forhandlingstemaet mellem pengeinstituttet
og kunden, men derimod er udtryk for det, der under alle omstan-
digheder skal gzlde i forholdet mellem pengeinstituttet og kunden.
Det er muligt, at pengeinstituttets gvrige standarddokumenter, vare
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sig en kassekreditkontrakt for privatkunder eller en erhvervslane-
aftale, indeholder bestemmelser, der er i strid med de almindelige
forretningsbetingelser. I disse tilfelde falder det selvfglgeligt inden
for den ansattes stillingsfuldmagt at acceptere et udlén p& baggrund
af disse betingelser. Inden for erhvervslanesegmentet — men nappe i
privatkunde forholdene - er det endda muligt, at den ansatte inden
for rammerne af sin stillingsfuldmagt gyldigt kan acceptere @ndringer
af disse standarddokumenter, sdledes at visse fortrykte vilkr @ndres
eller helt udgar — ogsé i tilfelde hvor @ndringerne vedrgrer de ikke-
kommercielle vilkdr.8

Forholdet mé séledes vare det, at en ansat i et pengeinstitut, der
i kraft af sin stilling har fuldmagt til at indg ladneaftaler pd penge-
instituttets vegne, tillige i det eksterne forhold m4 veare legitimeret
til at acceptere @ndringer af disse, selv i de tilfelde hvor de indgés
pa baggrund af pengeinstituttets standarddokumentation, eller hvor
@ndringen mé anses for at vere usedvanlig. Eksempelvis er det ikke
udelukket, at den ansatte efter omst@ndighederne kan acceptere, at
pengeinstituttets udlan sker p& non recource vilkar, dvs. séledes at
pengeinstituttet i tilfelde af misligholdelse alene kan sgge fyldestgg-
relse i visse forudbestemte — og typisk pantsatte — formuegoder, jf.
det med petit anfgrte.

Om bankansattes stillingsfuldmagt kan bl.a. henvises til NJA 2001.191 I HD om
omfanget af en stedfortradende regionschefs stillingsfuldmagt. 1 forbindelse med
bevilling af en konkret kreditfacilitet havde en kunde (K) pétaget sig en kau-
tionsforpligtelse overfor banken (B), dog sdledes at denne - ifplge mundtlig af-
tale — skulle vaere tidsbegrenset og aflgses af sikkerhed i fast ejendom. Da dette
ikke skete, opstod der efterfplgende tvist om, hvorvidt der dels var indgéet en
sddan aftale om tidsbegraznsning, dels om den bankansatte qua sin stilling havde
fuldmagt til at indgé sddanne aftaler. Den svenske Hgjesteret var af den opfattelse,
at vedkommende bankansatte i kraft af sin hgje stillingen inden for B, og henset
til det forhold at den ansatte netop havde til opgave at forhandle kautionen pa
plads, havde den forngdne fuldmagt til p& B’s vegne at acceptere en sddan tids-
begrznsning. Den svenske Hgjesteret fulgte herved en udtalelse fra den svenske
bankforening, af hvilken det dels fremgik, at stillingsfuldmagt var almindeligt
forekommende inden for den finansielle sektor, dels at en ansat i vedkommende
position m4 antages at kunne indg aftaler af ovenn@vnte karakter.

Tilsvarende NJA 2001.191 II HD om en filialbestyrers stillingsfuldmagt. I
sagen var forholdet det, at en bank havde bevilliget et valutaldn af en betydelig
stgrrelse til en kundes mindredrige barn. Til sikkerhed for dette 1dn krzvede

84. Til de kommercielle vilkdr kan typisk henregnes bestemmelser om forrentning, ge-
byrer, amortisering m.v., mens de ikke-kommercielle vilkér typisk vedrgrer forhold
vedrgrende misligholdelse og forfald. lovvalg og varneting m.v.
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banken pant i to nzrmere beskrevne ejendomme, som barnet ejede sammen med
sin spskende. Da vargen imidlertid ikke ville godkende pantsztningen af begge
disse ejendomme, og da l4net allerede var udbetalt, aftaltes det i stedet, at lanet
delvis skulle indfries, og at den resterende del skulle sikres ved pant i den ene
af barnets to ejendomme. 1 den forbindelse accepterede filialbestyreren, at den
resterende del af lanet skulle indesta pa non recourse vilkdr, idet det accepteredes,
at alene den pantsatte ejendom stod til sikkerhed for ldnet, og at banken alene
kunne sgge sig fyldestgjort i denne og dennes evt. afkast. Denne mundtlige aftale
blev efterfglgende skriftligt bekraftet af bl.a. filialens kreditchef. Da lanet ikke
efterfglgende blev indfriet, gjorde banken et personligt gazldsansvar gzldende,
bl.a. under henvisning til at filialbestyreren ikke havde den forngdne fuldmagt til
at acceptere sddanne aftaler. Den svenske Hgjesteret fandt under henvisning til
en udtalelse fra den svenske bankforening samt under henvisning til ovennzvnte
afggrelse, at vedkommende filialbestyrer havde den forngdne fuldmagt til p& ban-
kens vegne at acceptere sddanne betalingsvilkdr. Hgjesteret lagde i den forbindelse
til grund, at vedkommende filialbestyrer i kraft af sin stilling havde fuldmagt til
at indga kreditaftaler af den pdgzldende art, og at denne derfor ogsd matte have
fuldmagt til at acceptere @ndringer i sddanne, om end ®ndringen matte anses for
usedvanlig.

Anderledes NJA 2002.244 HD om en bankansats udf@rdigelse af to anfor-
dringsgarantier i forbindelse med et aktickgb. P& en kundes foranledning udfar-
digede den person, der ma antages at have varet en filials erhvervskundechef,
to anfordringsgarantier pd sammenlagt SEK 50 mio., til fordel for szlgeren af
aktieposten. Da banken efterfglgende afviste at honorere disse, opstod der bl.a.
tvist om, hvorvidt den ansatte bl.a. havde stillingsfuldmagt til at forpligte banken
pa denne méade. Den svenske bankforening udtalte i den forbindelse, at pa det
relevante tidspunkt var det fast praksis inden for bankverdenen, at garantier blev
underskrevet af to banktjenestemand, der enten havde prokura (firmatecknings-
ritt) eller specialfuldmagt, hvilket ikke var sket i det konkrete tilfelde. Derudover
oplyste bankforeningen, at garantier af den omhandlede karakter (first demand
garantier) kun blev udstedt efter s@rlige overvejelser. Den svenske Hgjesteret
fandt i den forbindelse ikke, at den ansatte havde stillingsfuldmagt til at udstede
garantier i denne stgrrelsesorden. Afggrelsen blev dels begrundet med det ovenfor
af bankforeningen anfgrte, dels ud fra det synspunkt, at beneficianten ikke var
kunde i banken. Med hensyn til det sidste bemarkes det, at bankforeningen i de
tidligere sager til stgtte for deres synspunkter om stillingsfuldmagt havde gjort
geldende, at den praktiske afvikling af bankforretninger forudsatte. at kunderne
generelt kunne have tillid til, at de pageldende sagsbehandlere i banken kunne
forpligte denne. Dette synspunkt havde ikke helt den samme vagt i dette tilfzlde,
hvor der ikke var tale om en kunde, men derimod en udenforstdende tredjemand.
Dertil kom, at bankgarantierne var af en sddan stgrrelse og karakter. at de ikke
kunne anses for at vare almindeligt forekommende i filialer af den slags, hvor
erhvervskundechefen var ansat. I sddanne tilfzlde havde det séledes ikke varet
til hinder for den praktiske afvikling af bankforretningerne at indfgre foranstalt-
ninger, der tydeliggjorde den ansattes befgjelser til at forpligte banken.

Se om disse afggrelser tillige Gorton: On demand-garanti och fullmakts-
fragor, i JT 2002-03 nr. 2, s. 297 ff. samt Lynge Andersen: Hvad ma en ledende
(bank)medarbejder love kunderne?, i Julebog 2004, s. 9 ff.
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Derimod ma det generelt anses for udelukket — selv i erhvervsforhold
— at en ansat inden for rammerne af sin stillingsfuldmagt kan acceptere
@ndringer i de almindelige forretningsbetingelser. Forskellen mellem
dette og ovenstdende er den, at hvor ovenstdende @ndringer alene
far virkning for et bestemt udlansforhold, og méske endda udeluk-
kende er sket med henblik pd at sikre pengeinstituttet en profitabel
udlénstransaktion, vil dette ikke vare tilfzldet med hensyn til sidst-
navnte. Her vil @ndringen f& betydning for alle kundens transak-
tioner pé aftaletidspunktet og i fremtiden, medmindre @ndringerne
tidsbegrenses eller pd anden made sgges inddemmet. S&fremt dette
matte forekomme oftere, vil pengeinstituttet langsomt men sikkert
opleve, at de almindelige forretningsbetingelser eroderes, hvorefter
det rationaliseringshensyn, der bl.a. ligger til grund for anvendelse af
disse, ikke vil kunne realiseres.

Pa baggrund af ovenstdende kan det sdledes ikke antages, at en
ansat inden for rammerne af sin stillingsfuldmagt kan forpligte pen-
geinstituttet med hensyn til ndringer i de almindelige forretnings-
betingelser. Den ansatte, der pa vegne af pengeinstituttet matte ac-
ceptere sddanne @ndringer, overskrider i givet fald ikke alene sin
bemyndigelse, men tillige legitimationen, hvorefter pengeinstituttet
— uanset kundens evt. gode tro — ikke er bundet af @ndringerne, jf.
sdledes AFTL § 10, stk. 2, e contrario.

Se anderledes — i hvert fald de lege ferenda - Lynge Andersen: Hvad mé en ledende
(bank)medarbejder love kunderne?, i Julebog 2004, s. 9 ff.

Dermed er det ogsa klart, at spgrgsmél om fortolkning af individuelt
tilfgjede @ndringer til de almindelige forretningsbetingelser ikke pé
dette omréde far den samme betydning, som de muligvis kunne f3
pa andre omréder. Individuelt tilfgjede vilkar eller @ndringer binder
sdledes som udgangspunkt ikke pengeinstituttet, allerede fordi den
gennemsnitlige sagsbehandler ikke har den forngdne fuldmagt til at
acceptere sddanne @ndringer.

2.3. Tilsidesazttelse af almindelige forretningsbetingelser

Som tidligere anfgrt, er det ikke us®dvanligt, at en part, der gnsker at
blive fri af et givet standardvilkar, benytter sig af en lagdelt argumen-
tation, siledes at denne fgrst argumenterer for, at vilkdret enten ikke
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er vedtaget — eller safremt dette utvivisomt er tilfeldet — at dette skal
fortolkes indskrenkende, evt. sdledes at det helt bortfortolkes.

Hvor dette ikke medfgrer det gnskede resultat, vil vedkommende
normalt som et sidste forsgg argumentere for, at vilkaret efter omstan-
digheder helt skal tilsidesttes efter bestemmelsen i AFTL § 36.

Det er i den forbindelse klart, at AFTL § 36 finder anvendelse i
sddanne situationer. Man fristes i den forbindelse til at sige, at den
netop finder anvendelse i sddanne situationer, idet det forhold, at
standardvilkar nermest pr. definition ikke er til forhandling, medfgrer
en gget risiko for, at den svage part i forholdet patvinges et s@t mindre
rimelige vilkar. Risikoen for noget sddant er selvsagt stgrst, hvor der
er en klar forskel i forhandlingsstyrken, som tilfzldet er det i forbru-
gerforhold, men ogsa i rene erhvervsforhold kan der forekomme min-
dre rimelige standardvilkdr. Det er i den forbindelse ligeledes klart,
at AFTL § 36 kan finde anvendelse i rene erhvervsforhold, om end
der skal mere til, fgr end den bringes i anvendelse i sddanne forhold.
Ikke desto mindre ma en utilfreds kredittager dog kunne paberabe
sig bestemmelsen i tilfzlde af, at denne m@des med urimelige stan-
dardvilkar, vere sig i form af omfattende ansvarsfraskrivelser og/eller
ansvarsbegransninger eller lignende.

Det er dog i den forbindelse karakteristisk, at det ikke synes at
foreligge trykt retspraksis om tilsideszttelse af pengeinstitutternes
almindelige forretningsbetingelser i medfgr af AFTL § 36. Forklarin-
gen herpa skal formentlig sgges i det forhold, at disse kun sjzldent
anvendes til at foretage en ensidig risikoforskydning i aftaleforholdet,
men derimod oftere har til formél at pracisere og evt. udfylde bag-
grundsretten. Dertil kommer sé det forhold, at en r&kke potentielle
konfliktsituationer formentlig lgses ad frivillighedens vej, inden det
kommer til egentlig sagsanleg.

Som et eksempel pa et pengeinstituts standardvilkar, der formentlig vil kunne
tilsides®ttes efter AFTL § 36. kan dog nzvnes den ansvarsfraskrivelsesklausul
der var genstand for Finanstilsynets afggrelse af 24.juni 2004. I den konkrete sag
havde et pengeinstitut i sine handelsaftaler optaget fglgende vilkar:

"Kunden fraskriver sig at gore (pengeinstituttet) ansvarlig for tab, der opstir
som folge af, at (pengeinstituttet) fprer kundens konto og kundens efterkommelse
af (pengeinstituttets) eller dennes medarbejderes, forretningspartneres eller repree-
sentanters anbefalinger og forslag.”

Finanstilsynet fandt i den konkrete sag. at vilkdret var i strid med reglerne om
god skik i FIL § 43, da det reelt indebar en fraskrivelse af ethvert erstatningskrav
mod pengeinstituttet, uanset om dette havde handlet ansvarspadragende eller ej.
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Om end der ikke ngdvendigvis er kongruens mellem reglerne om god skik og
AFTL § 36, ma det umiddelbart antages, at vilkar af ovennavnte beskaffenhed
tillige ma kunne tilsidesattes efter AFTL § 36.

3. De enkelte vilkéar

Pa baggrund af ovenstdende gennemgang af et antal generelle forhold
ved anvendelsen af almindelige forretningsbetingelser vil de specifikke
vilkdr i det fplgende bliver underkastet en n@rmere analyse. I den for-
bindelse er det karakteristisk, at de af pengeinstitutterne anvendte for-
retningsbetingelser kun i et begrenset omfang anvendes til at diktere
andre Igsninger pé forekomne problemstillinger end dem, der fglger
af den ellers anvendelige baggrundsret. Nar det sdledes eksempelvis
i relation til rente@ndringer anfgres, at sddanne oplyses via brev eller
ved annoncering i dagspressen, er dette neppe en @ndring i forhold til
det, der ellers ville gelde med hensyn til meddelelse af rente@ndringer.
Tilsvarende ndr det i relation til pengeinstituttets ansvar typisk i for-
retningsbetingelserne anfgres, at ”"Banken er erstatningsansvarlig, hvis
den pa grund af fejl eller forspommelser opfylder aftalte forpligtelser for
sent eller mangelfuldt”. Her er der selvsagt ikke tale om en afvigende
regulering, idet bestemmelsen alene inkorporerer den i forvejen gzl-
dende culpa regel. P4 andre omrader har pengeinstitutterne slet ikke
haft mulighed for at valge alternative Igsninger, idet reguleringen af
visse omrdder er underlagt preceptive lovbestemmelser. Dette gelder
f.eks. med hensyn til behandling og videregivelse af person- og kun-
deoplysninger. Her er situationen den, at indhentningen og behand-
lingen af disse er underlagt bestemmelserne i Persondataloven > mens
videregivelse af disse alene kan ske med respekt for bestemmelserne i
FIL kap. 9 vedrgrende videregivelse af fortrolige oplysninger. I dette
tilfelde indeholder de almindelige forretningsbetingelser séledes alene
en mere eller mindre detaljeret opsummering af de vigtigste regelsat
og de heri indeholdte bestemmelser.

Med ovenstdende in mente ma man fgrst og fremmest kunne ka-
rakterisere de af pengeinstitutterne almindelig anvendte forretnings-
betingelser som varende en opsummering af dels praceptive lovbe-
stemmelser, dels den pd forholdet anvendelige baggrundsret vere sig
i form af deklaratoriske lovbestemmelser, retspraksis og almindelige
retsgrunds@tninger. Den frygt, der undertiden anfgres mod anven-

85.  Lov nr. 429 af 31. maj 2000 om behandling af personoplysninger med senere &n-
dringer.
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delsen af standardvilkar — at de fgrer til en ensidig risikofordeling
- synes saledes ikke at vare velbegrundet i relation til pengeinsti-
tutternes almindelige forretningsvilkar, idet det dog skal medgives,
at en @ndring af parternes rettigheder og forpligtelser i relation til
baggrundsretten navnlig kan tenkes at forekomme i de s®rlige for-
retningsbetingelser, der anvendes ved specielle transaktioner, jf. det
under afsnit 2 indledningsvis anfgrte.

I overensstemmelse med ovenstdende er gennemgangen af penge-
institutternes standardvilkar struktureret, séledes at der fgrst redegg-
res for baggrundsretten inden for de enkelte emneomréder, hvorefter
de konkrete anvendte standardvilkar gennemgas. Herved er det muligt
dels at undersgge, i hvor stort et omfang standardvilkarene indeholder
en afvigende regulering, dels at redeggre for en rekke grundleggende
forhold i relation til (erhvervs)kreditforhold, sdsom renteberegning,
opsigelse, modregning etc. Der er i den forbindelse foretaget en vis
sortering i pengeinstitutternes standardvilkar, sdledes at vilkar ved-
rgrende dekningsforbehold og kontrol af kontoudskrifter, vilkdr i
relation til pengeinstitutternes erstatningsansvar og endelig vilkar
i relation pengeinstitutternes tavshedspligt m.v. ikke er medtaget.’¢
Det er sdledes alene de standardvilkar, der har direkte betydning for
kundernes lanoptagelse, der behandles nedenfor.

3.1. Renter, gebyrer og provision

Lén optaget hos pengeinstitutter skal som udgangspunkt forrentes.
Hvor dette ikke direkte eller indirekte fremgér af aftalen — herunder
de almindelige forretningsbetingelser — vil der vare en formodning
for en sddan kreditrente.®’

Dermed er det op til lantageren at afkraefte denne formodning,
safremt denne ikke mener at skulle betale rente. Om der ligeledes
eksisterer en formodning for betaling af gebyrer og provision, er mere
uklart, men det ma erkendes, at gebyrer og provisioner efterhdnden er
blevet en del af pengeinstitutternes dagligdag ogsd i relation til deres
l&ngivning. I forbindelse med lanoptagelsen er det saledes almindeligt,
at lantageren i f@rste omgang betaler stiftelsesprovision som betaling
for selve etableringen af lanet. Hvor kreditfaciliteten har karakter af

86. Om pengeinstitutternes tavshedspligt. se generelt Tamasauskas i U 2005 B. 33.
87. Jf. Ussing: Aftaler (3.udg. 1950) s. 443, Lynge Andersen & Mgpgelvang-Hansen:
Bankretlige emner (2.udg. 2005) s. 113 samt U 1980.246 V.
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en kreditramme, inden for hvilken ldntageren kan lane konkrete be-
Igb, dvs. en kassekredit, beregnes der ligeledes en Igbende provision
som betaling for at rdde over denne kreditramme. Dertil kommer
gebyrer til pengeinstituttets evt. eksterne radgivere — typisk advokater
i forbindelse med udarbejdelsen af stgrre ldneaftaler. Denne post vil
navnlig vere relevant i de tilfzlde, hvor lanet ikke ydes pa basis af
pengeinstituttets standarddokumentation, men derimod pa baggrund
af en individuelt udformet aftale. Endelig vil ldntageren naturligvis
ogsa skulle afregne en rekke eksterne gebyrposter overfor pengein-
stituttet ssom gebyrer til tinglysning, stempel etc.

I det praktiske liv — herunder is@r inden for erhvervssegmentet
- opstar der sjzldent tvister om, hvorvidt der skal betales rente eller
ej. Derimod kan der opsté spgrgsmaél i relation til, hvorledes denne
rente skal beregnes, hvor tit og med hvilket varsel den kan @ndres
samt evt. om sddanne @ndringer altid kan foretages eller om disse evt.
- foruden at have hjemmel i aftalen — skal vaere sagligt begrundet eller
lignende. Tilsvarende kan der opsté spgrgsmal om, i hvilket omfang
lantageren skal betale en re&kke gebyrer og provisioner, herunder om
stgrrelsen af disse.

3.1.1. Rentesatser er som udgangspunkt variable
Det er almindeligt kendt, at pengeinstitutter finansierer deres udlans-
aktiviteter ved at modtage indl&n fra gkonomiske enheder i samfundet
med et finansielt overskud, evt. suppleret med egen l&noptagelse pé
penge- og kapitalmarkeder. Givet at de fleste udldn har en lengere
lpbetid end de fleste indlan, lgber pengeinstituttet derfor en rente-
risiko, som kan antage en uacceptabel stgrrelse, safremt pengeinsti-
tuttet ikke lgbende kan regulere udlédnsrenten. Dertil kommer s4, at
pengeinstitutterne traditionelt har tjent pd rentemarginalen. Séfremt
pengeinstitutterne lpbende skal kunne drage nytte af denne indtje-
ningsmulighed og udnytte evt. markedstendenser, ma der ogsa her
vare mulighed for at variere kreditrenten Igbende.

Det er derfor ikke overraskende, at pengeinstitutterne som ud-
gangspunkt foretager udldn med basis i en variabel rente.® I den
forbindelse vil det som oftest fremga af selve kreditaftalen, at renten

88.  Tilsvarende sker der som udgangspunkt en variabel forretning af pengeinstitutternes
indlan. Rentebestemmelserne i de almindelige forretningsbetingelser skelner i den
forbindelse ikke mellem ind- og udlénsrenter. Henset til afhandlingens emne, vil
fokus dog udelukkende vare pa udlansrenterne.
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er variabel, og at den sdledes til hver en tid kan @ndres af penge-
instituttet, men at den i @vrigt pt. er x %. Hvor en siddan passus er
indfgjet i selve kreditaftalen, kan der ikke opsté tvivl om, at for-
rentningen netop skal vare variabel. Det samme mé vere tilfeldet i
de situationer, hvor det ikke direkte er anf@rt, at renten er variabel,
men hvor dette dog kan udledes af omst@ndighederne, eksempelvis
hvor det anfgres, at ”...ldnet forrentes med den til enhver tid veerende
udlansrente, pt. x %.”.

Derimod kan man nzppe statuere en variabel forrentning, sdfremt
det alene anfgres, at ”...renten er x % ”, selvom det i gvrigt matte vare
kendt, at pengeinstitutterne ofte betinger sig en variabel forretning.

Derimod er det ikke ubetinget ngdvendigt, at vilkaret om variabel
forretning indgdr i selve kreditaftalen. Efter omst@ndighederne kan
det sdledes vare tilstrekkeligt, at dette vilkdr fremgar af pengeinstitut-
tets almindelige forretningsbetingelser, hvilket ofte vil vare tilfzldet.
Disse forretningsbetingelser vil, som det er fremgdet af afsnit 2, ofte
vere en del af selve aftaledokumentationen og netop vare vedtaget
som varende en del af denne. Hjemlen til undervejs at &ndre renten vil
derfor kunne findes i disse forretningsbetingelser, hvis indhold tillige
maé tages i betragtning ved en fortolkning af selve kreditaftalen.

Et seregent problem er i den forbindelse, hvorledes man skal stille
sig, sfremt der er modstrid mellem de rentevilkar, der findes i for-
retningsbetingelserne, og de, der findes i selve kreditaftalen. I de
tilfelde hvor der dbenbart er modstrid, dvs. i tilfelde hvor det direkte
af kreditaftalen fremgar, at renten igennem hele Igbetiden skal vare
x %, ma kreditaftalen have forrang frem for de almindelige forret-
ningsbetingelser. Forholdet er jo saledes det, at kreditaftalen har varet
genstand for en egentlig forhandling mellem parterne, og vedtagelsen
mé derfor vere udtryk for det, der opnéet enighed om. Omvendt vil
de almindelige forretningsbetingelser — om end de er en del af aftalen
—ikke veare blevet forhandlet og i gvrigt heller ikke vare tilpasset den
konkrete aftalesituation. En modstrid mellem de individuelle vilkar
og standardvilkérene ma siledes fgre til, at fgrstnazvnte tillegges vagt,
ikke mindst fordi man ofte vil anse modstriden som udtryk for en
manglende konsekvensrettelse af sidstnzvnte.®

89. Det hgrer vist til undtagelserne, at der foretages en egentlig korrektion i de konkret
udleverede forretningsbetingelser. i de tilfzlde hvor der er modstrid mellem disse
og selve kreditaftalen. Imidlertid forekommer det, at man i selve kreditaftalen tager
hgjde for problemstillingen ved enten konkret at bergre forholdet eller ved generelt
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Safremt der ikke er tale om en dbenbar modstrid mellem ren-
tevilkdret i kreditaftalen og rentebestemmelserne i forretningsbe-
tingelserne, ma der formentlig fortages en fortolkning, der sgger at
forlige de modstridende bestemmelser. Som eksempel pa sddanne
situationer kan nzvnes de tilfzlde, hvor pengeinstituttet i sine forret-
ningsbetingelser har sikret sig en generel adgang til at ndre renten,
mens man i kreditaftalen har praciseret hjemlen til renteendringer
i serlige tilfzlde. Eksempelvis kan det konkret vare anfgrt i kredit-
aftalen, at renten er variabel og i gvrigt fastsat under hensyntagen til
kundens gvrige engagement med pengeinstituttet. Herefter kan det
tillige fremga, at sdfremt der sker &ndringer heri, kan renten justeres,
jf. til illustration Pengeinstitutankenavnets kendelse nr. 129/1994, der
netop vedrgrte et sddant tilfelde.® Uagtet at meningen med passusen
som oftest vil vaere at precisere, at pengeinstituttet ogsa i et sddant
tilfzlde kan justere renten. kommer vilkdret til at fremstd som en
indskrenkning til denne generelle rente@ndringsadgang. Resultatet
synes herefter at vare det, at der alene kan ske @ndringer i kredit-
renten, sdfremt forretningsomfanget med pengeinstituttet reduceres.
En sddan slutning synes imidlertid ikke at tage hgjde for det forhold,
at pengeinstitutterne generelt forbeholder sig retten til i en rekke
tilfelde at justere renten.

En konkret bestemmelse i selve kreditaftalen ma sdledes fortolkes
pa baggrund af pengeinstitutternes generelle forretningspraksis, og
kun hvor den klart ma anses for vare fraveget, bgr den individuelle
bestemmelse have forrang. I andre tilfzlde ma man s vidt muligt und-
gé at tilsidesztte en eller flere bestemmelser, men derimod fortolke
forholdene, séledes at de tilsyneladende modstridende bestemmelser
sa vidt muligt opretholdes. Resultatet i den konkrete sag blev da ogsa,
at pengeinstituttet ikke herved kunne anses for at have indskranket
sin adgang til at justere renten.

Dermed er det ikke sagt. at resultatet i et sddant tilfzlde altid er givet pa forhand.
Det kan sdledes meget vel tenkes — is@r i erhvervsforhold - at der i et konkret
tilfzlde forligger sddanne omstendigheder, at det er plausibelt, at pengeinstituttet
har fraveget sin almindelige praksis, uden at dette forhold dog specifikt er blevet
navnt i aftalen. Nar noget sddant navnlig kan tenkes at forekomme i erhvervs-
forhold skyldes dette, at erhvervskunder generelt mé antages at have en stgrre

at indsztte en passus om, at kreditaftalen med dens evt. bilag skal have forrang frem
for andre — mere generelle dokumenter.

90. Se hertil Lynge Andersen & Mggelvang-Hansen: Bankretlige emner (2.udg. 2005)
s. 116 ff.
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forhandlingsstyrke (i hvert fald de store erhvervskunder), og at man derfor tillige
er mere villig til at tilpasse "produkterne™ til den enkelte kundes behov.

Det forhold, at pengeinstitutternes kreditrente som udgangspunkt er
variabel, er imidlertid ikke ensbetydende med, at der i det praktiske
alene forekommer variabelt forrentede 1an, eller at disse i gvrigt tegner
sig for stgrstedelen af pengeinstitutternes udldnsvolumen. Forholdet er
derimod det — som det fremgar af kapitel 3 - at de helt store erhvervs-
lan kun ganske undtagelsesvist er (fuldstendigt) variabelt forrentede.
For den virksomhed, der som et alternativ til egenkapitalfinansiering
gnsker at finansiere sine anlegsinvesteringer via optagelsen af et l&n-
gerevarende pengeinstitut 1dn, er det selvsagt ikke acceptabelt, at
pengeinstituttet sd at sige har frit valg pa gverste hylde med hensyn til
forrentning. Da pengeinstitutterne omvendt pa grund af deres funding
er tilbageholdende med at yde fast forrentede 14&n med bare en vis
Igbetid, er Igsningen som regel at aftale en flydende forretning °' Her-
ved forstds en forrentning, hvor renten beregnes pé baggrund af en i
forvejen fastsat ekstern malestok, eksempelvis CIBOR 2 med tilleg af
et vist spread eller margin, der i princippet skal afspejle kreditrisikoen.
I et sddant tilfzlde er det i sagens natur udelukket, at pengeinstituttet
ensidigt @ndrer denne malestok undervejes. Ligeledes ma det anses for
udelukket, at pengeinstituttet med hjemmel i den almindelige rentezn-
dringsklausul kan @ndre det spread, der fra starten af har varet aftalt.
En aftale om flydende forretning mé séledes betragtes som varende
en specialiseret aftale, der klart fraviger den almindelige praksis og
de almindelige forretningsbetingelser. Fglgelig kan pengeinstituttet
ikke paberabe sig de heri indeholdte rente@ndringsbestemmelser.
Dertil kommer, at selve kreditaftalen vil indeholde en efter omstan-
digheder s@rdeles omfattende regulering af forrentningsspgrgsmalet
samt herunder en ngje detaljering af, hvorledes bestemmelsen om
flydende forrentning skal forstds. Endelig vil det stride imod selve
formalet med at aftale en sddan forretning, sifremt pengeinstituttet

91. P& engelsk floating rate. Udtrykket forekommer ikke at vare sd velklingende, men
pa den anden side tiltrengt, idet en forrentning med udgangspunkt i en fast mélestok
med tilleg af et vist spread hverken kan betragtes som varende udtryk for en fast
rente eller som udtryk for en (fuldstzndig) variabelt forrentning.

92. Copenhagen InterBank Offered Rates. dvs. den rentesats som et gennemsnit af
danske pengeinstitutter er villige til at udlane danske kroner til for en given periode
til andre primebanks uden sikkerhedsstillelse.
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kunne paberdbe sig de ganske generelle renteendringsbestemmelser
i forretningsbetingelserne.

Afggrelseni U 2005.2815 H er i overensstemmelse med ovenstdende synspunkter.
I den aktuelle sag havde et kommanditselskab optaget et stgrre finanslan hos et
pengeinstitut med henblik pa en investering i et antal skibe. der skulle lejes ud.
Pengeinstituttet havde i den forbindelse givet et tilsagn om, at ldnet frem til &r
2008 ville blive forrentet pa baggrund af interbank renten i London (LIBOR)
samt en margin pé 0,75 %. I forbindelse med en efterfplgende fornyelse af lanet
forhgjede pengeinstituttet marginen betydeligt, bl.a. under henvisning til dettes
almindelige forretningsbetingelser, hvorefter renter, gebyrer og provisioner var
variable med mindre andet var aftalt. Heri fik pengeinstituttet dog ikke medhold,
idet Hgjesteret fandt, at der fra projektets begyndelse var aftalt en fast margin,
og at pengeinstituttet ikke herefter ... heller ikke med henvisning til de alminde-
lige forretningsbetingelser...” havde varet berettiget til at gge marginen. Dette
resultat var i gvrigt — som anfgrt af Hgjesteret — i overensstemmelse med den
af Finansrddet afgivne udtalelse om pengeinstitutpraksis i relation til sddanne
lanetransaktioner.

3.1.2. Andring af rentesatser

Da pengeinstitutterne som udgangspunkt tilbyder variabelt forrentede
1an og kreditter, opstdr spgrgsmal om, hvorledes renten kan variere,
om pengeinstitutterne ensidigt kan @ndre renten og evt. med hvilket
varsel sddanne rentezndringer kan foretages.

Med hensyn til det fgrste bgr det bemarkes, at pengeinstitutterne
modsat eksempelvis finansieringsselskaberne ikke er underlagt krav
om, at udldnsrenten skal variere i takt med en ekstern malestok, som
pengeinstitutterne er uden indflydelse pd. Bestemmelsen i KAL § 15,
stk. 2, finder sdledes udtrykkeligt ikke anvendelse p& pengeinstitut-
ter. Dermed er pengeinstitutterne som udgangspunkt frit stillet med
hensyn til fastleggelsen af kreditrenten. Det mé i den forbindelse
antages, at langt de fleste pengeinstitutter tager udgangspunkt i de-
res egne fundingomkostninger og herefter tillegger en given margin
afhangigt af hvilket kundesegment, der er tale om, hvilken type lan,
der ydes samt konkurrencen pa det pageldende omrade. For de store
erhvervsldns vedkommende vil forholdet som navnt vare det, at de
ydes pa baggrund af en flydende forrentning. Den interne malestok,
der herved legges til grund, vil enten vare CIBOR eller mere hyp-
pigt pengeinstituttets egen “udlansrente”, dvs. DABOR for Danske
Banks vedkommende, JYBOR for Jyske Bank etc.

I det omfang pengeinstituttet ikke har forpligtet sig til en fast eller
flydende forretning, opstar spgrgsmalet, om pengeinstituttet helt frit
kan foretage rente@ndringer. Der synes ikke inden for erhvervskre-
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ditomradet at vare nogen retspraksis, men en vis inspiration kan hen-
tes fra forbrugerkreditten, hvor afggrelsen i U 1999.633 SH indeholder
visse retningsliner for pengeinstitutternes rentezndringsadgang.

I den konkrete sag havde Forbrugerombudsmanden bl.a. nedlagt
péstand om, at det skulle forbydes et givet pengeinstitut at anvende
vilkar i deres forretningsbetingelser, som gav dette en ubegranset
adgang til at justere ind- og udlansrenter. Sagen, der i vidt omfang
blev procederet pd MFL § 1 og ud fra en r@kke forbrugerretlige ar-
gumenter, omfattede tillige Finansrddet, der skulle forbydes at anbe-
fale sine medlemmer at anvende sddanne vilkar. Retten fandt i den
forbindelse, at bestemmelser, der indeholdt ”Forbehold om arbitreert
at kunne cendre vilkdrene i et lpbende forretningsmellemverende med
en forbruger ma som udgangspunkt anses for stridende mod god mar-
kedsfpringsskik, og det ma yderligere anses for at veere i strid med
god markedsfpringsskik at kreeve at kunne handheve regler af denne
karakter som i praksis ikke fplges”.

Derudover fandt retten, at sddanne vilkar ligeledes var i strid med
bestemmelserne i KAL § 9, stk. 3 og § 15, stk. 1, hvorefter det skal
oplyses, under hvilke omstendigheder kreditomkostningerne kan
@ndres, og renten varieres.” Fglgelig fik Forbrugerombudsmanden
medhold i de nedlagte pastande.

Om dommen ligeledes kan finde anvendelse inden for erhvervskre-
ditten, er imidlertid mere tvivlsomt. Séledes bemarkes det, at sagen fra
Forbrugerombudsmandens side i vid udstrakning er procederet fra et
forbrugerretligt perspektiv, og at dette til dels genspejles i dommens
premisser. I den forbindelse skal det alene bemarkes, at kravet om
god markedsfgringsskik og herunder kravet om, at aftalevilkar skal
afspejle en rimelig balance i parternes rettigheder og forpligtelser,
har den stgrste gennemslagskraft i de rene forbrugerforhold. Sdledes
bemearkes det da ogsa, at den manglende mobilitet med hensyn til
flytning af ind- og udlén primert har gjort sig geldende i forbrugerseg-
mentet. De store erhvervskunder kan sdledes ikke antages at opleve
de samme problemer, ndr de vil flytte ind- og udldn, ligesom det vist
er almindeligt kendt, at erhvervskunder af en vis stgrrelse opererer
med flere pengeinstitutter pad en gang. Allerede dette bevirker, at
pengeinstitutterne neppe anvender sddanne rentezndringsklausuler
fuldstendig arbitreart.

93. Det bemarkes herved. at KAL § 9, stk. 3 samt § 15, stk. 1, ligeledes finder anvendelse
pa pengeinstitutter inden for lovens generelle anvendelsesomrédde.
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Resultatet i U 1999.633 SH kan derfor neppe overfgres direkte
til erhvervsforhold. Derimod mé det antages, at sddanne klausuler
i erhvervsforhold har virkning efter deres indhold, med mindre der
foreligger et egentligt retsmisbrug eller sddanne forhold at AFTL § 36
- rent undtagelsesvis — vil kunne anvendes ogsd i erhvervsforhold.

Spekulationer om vilkarenes eksakte virkning i erhvervsforhol-
dene er imidlertid efter den praksis@ndring, der fulgte i kglvandet pé
U 1999.633 SH, overflgdige. Forholdet er nemlig det, at pengeinstitut-
terne efterfglgende @ndrede de omstridte rentezndringsklausuler,
bade hvad angér forbruger- og erhvervsforhold.

Herefter har pengeinstitutterne indskrenket sig til alene at foretage
uvarslede rentezndringer i tilfelde, hvor a) det generelle renteniveau
@ndres, herunder hvis der sker ®ndringer i obligations- og/eller pen-
gemarkedsrenter, hvor b) der opstér en lengerevarende ubalance
mellem markedsrenterne, hvor ¢) der sker ndringer i den inden- eller
udenlandske kredit- og pengepolitik, herunder @ndringer i anvendelse
af pengepolitiske instrumenter samt d) sdfremt pengeinstituttet af
forretningsmassige arsager gnsker at justere sin generelle pris- og
rentepolitik, eller sdfremt en r@kke individuelle forhold for den kon-
krete kunde @ndrer sig.

Som det klart fremgar af ovenstdende, er den foretagne “ind-
skrenkning” af muligheden for at foretage arbitr@re renteendringer
forholdsvis beskeden. Det bemarkes siledes, at der stadig er meget
vide rammer for rentezndringer. Méske kan der peges pa den forskel,
at mens man tidligere blot kunne henvise til hjemlen i den relevante
klausul, skal renteendringen i dag tillige ledsages af en begrundelse
for renteendringen under hensyntagen til de ovenfor nevnte rente-
@ndringsfaktorer.

I relation til erhvervskunderne er der neppe sket den helt store
forandring, da det allerede i det foregdende blev konkluderet, at en
i princippet helt fri rentezndringsadgang ma respekteres. P4 samme
made som fgr skal der antageligvis foreligge en misbrugssituation, fgr
man kan begranse virkningen af sddanne klausuler.

Et spgrgsmaél, der i den forbindelse mé bergres, er hvorvidt en
i pvrigt hjemlet renteendring skal varsles, i givet fald med hvilket
varsel, og hvorledes det varsel skal afgives. Med hensyn til det fgrste
fremgar det af pengeinstitutternes almindelige forretningsbetingelser,
at renten i de ovenfor navnte tilfelde kan ®ndres uden varsel. I den
forbindelse kan det vare hensigtsmassigt at differentiere imellem, om
rentezndringen skyldes markedsbestemte forhold sdsom @ndringer i
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det generelle renteniveau, @ndret kredit- og pengepolitik etc., eller om
@ndringerne primart skyldes interne forhold, dvs. &ndring af renter
og gebyrer m.v. ud fra en forretningsmassig vurdering. I det fgrste
tilfelde mé rente@ndringen kunne foretages uden varsel, séfremt
denne blot efterfglgende meddeles kunden. Endringer i eksempelvis
det generelle renteniveau slar siledes forholdsvis hurtigt igennem
overfor pengeinstitutterne, og sadfremt de er af en vis stgrrelse satter
det pengeinstituttet i en prekar situation, hvis der fgrst skal gives et
varsel af blot en vis l@ngde. Dertil kommer, at sddanne rente@ndrin-
ger pdvirker alle pengeinstitutterne forholdsvis lige. Dermed vil det
sjeldent vare tvivl, om en given renteforhgjelse skyldes sdidanne eks-
terne &ndringer eller blot dekker over en renteforhgjelse af interne
— forretningsmassige — arsager.

Anderledes med rentezndringer som skyldes, at pengeinstituttet
har valgt at sammensatte sin pris- og rentepolitik p& en anden made
som fglge af en @&ndret forretningsstrategi, mere hensigtsmassig an-
vendelse af den til rddighed vaerende kapital etc. I sddanne tilfelde
forekommer det uacceptabelt, at pengeinstituttet til ugunst for kunden
kan @ndre sa vasentlige vilkér for kreditten, uden at @ndringen skal
ledsages af et vist varsel. Det skal i den forbindelse erindres, at mens
man pa den ene side mé tage hensyn til pengeinstituttets legitime
forretningsmassige interesser, ma man ogsé pa den anden side have
gje for den erhvervsdrivendes muligheder for at disponere hensigts-
massigt. Nar der i det ovenfor anfgrte — til stgtte for en fri rente@n-
dringsadgang — argumenteres for, at kunden i givet fald kan flytte sit
engagement, forudsatter dette argument jo, at en sddan overfgrsel
er praktisk mulig. Det vil den som udgangspunkt kun vare, séfremt
det varsel, der skal afgives i forbindelse med rentezndringen, mindst
svarer til kundens opsigelsesvarsel for det konkrete engagement. Kun
herved sikres det, at erhvervskunden har et aktivt vern mod arbitrere
renteforhgjelser, der ikke er sagligt begrundet. Et sddant krav om et
rimeligt varsel i forhold til opsigelsesvarslet for det konkrete enga-
gement ma derfor kunne opstilles. En almindeligt forekommende
bestemmelse i forretningsbetingelser om, at renten kan @&ndres uden
varsel, hvis &ndringen skyldes markedsmassige eller indtjeningsmas-
sige forhold eller en mere efficient ressourceanvendelse, ma sdledes
som udgangspunkt fortolkes indskr@nkende.

At en evt. rentendring tillige skal meddeles kunden, siger nermest
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sig selv. En sddan meddelelse kan fgrst og fremmest ske via fremsen-
delsen af et almindeligt brev.%*

Alternativt kan rentezndring ligeledes meddeles via annoncering
i dagspressen. En sddan fremgangsméade vil navnlig vare relevant,
safremt der sker rente@ndringer for en hel kategori af produkter,
eksempelvis alle pengeinstituttets billdn eller lignende. Derudover
ma rentezndringen tillige fremga af den naste kontoudskrift, sdledes
at kundens opmarksomhed igen henledes pa den foretagne rentezn-
dring. Selve kravene til underretning af kunden synes i gvrigt sjeldent
at give anledning til problemer, og de almindelige forretningsbetin-
gelser indeholder da ogsa en regulering af spgrgsmaélet, der svarer til
ovenstdende.

3.1.3. Overtreksrenter og morarenter

Det forekommer undertiden, at selv erhvervskunder ikke overholder
aftaler med deres pengeinstitut. I den aktuelle kontekst vil der enten
veere tale om lan, der ikke indfries rettidigt eller evt. i kombination
hermed, at kunder overtrekker deres konti, dvs. reelt tiltvinger sig
supplerende kredit uden pengeinstituttets samtykke. En sddan mislig-
holdelse giver pengeinstitutterne en rakke misligholdelsesbefgjelser,
herunder retten til at ophave aftalen og kraeve erstatning for det
herved lidte tab. Erstatningen vil i et sddant tilfzlde navnlig besté
af et krav pa betaling af morarente, men kan ogsa besté i krav om
erstatning af eksempelvis et valutakurstab, sdfremt l&net er optaget
i en fremmed valuta.

Rent terminologisk ma man i den forbindelse ggre sig klart, at
den rente, der betales i ldnets ordinzre lgbetid, er kreditrenten, der
normalt vil vare fastsat i selve kreditaftalen. Den rente, der tilkom-
mer kreditor efter forfaldstidens indtreden, er derimod morarenten.
Forfaldstiden vil normalt vere udtrykkeligt specificeret i aftalen, men
hvor dette ikke er tilfeldet, m& der faldes tilbage pa den generelle
regel i GBL § 5, stk. 1, hvorefter der skal betales p& anfordring. For-
faldstiden for et ikke bevilliget overtrak indtr@der i overensstemmelse
hermed pé det tidspunkt, hvor pengeinstituttet meddeler, at man ikke

94. Antageligvis kan renteendringer ogsd meddeles via et elektronisk brev (e-mail).
Det bemarkes séledes, at man igennem de senere ar fra lovgiveres side af har gjort
flere tiltag for at fremme brugen af sddanne kommunikationsmidler. Eksempelvis
kan underretningskravet i FIL § 47 vedrgrende kautionsforpligtelser opfyldes via
anvendelsen af elektroniske breve. Tilsvarende galder i relation til samtykkekravet
i FIL § 123. stk. 1. i relation til videregivelse af oplysninger.
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vil tolerere overtrekket. Fra dette tidspunkt af skal der sdledes ikke
lengere svares kreditrente, men derimod morarente.

Renteloven indeholder i den forbindelse bestemmelser om stgr-
relsen af denne morarente, idet RL § 5, stk. 1, anfgrer, at renten efter
forfaldsdagen fastsattes til en arlig rente, der svarer til Nationalban-
kens udldnsrente med et tilleg pd 7 %. I overensstemmelse med RL
§ 3, stk. 1 svares denne rente som udgangspunkt fra forfaldsdagen,
safremt denne er fastsat i forvejen, ellers 30 dages efter der er fremsat
pakrav herom, jf. RL § 3, stk. 2.

Disse bestemmelser har imidlertid ikke den store betydning i rela-
tion til pengeinstitutter, dels fordi loven er delvis deklaratorisk, jf. RL
§ 1, stk. 3, dels fordi en fordringshaver, der pd andet grundlag kunne
krave hgjere rente, bevarer retten hertil i forbindelse med beregning
af morarenter, jf. RL § 6.

I det omfang at pengeinstituttets kreditrenter overstiger deni RL
§ 5, stk. 1, fastsatte grense, sker der altsd ingen reduktion af renten,
efter at forfaldstiden er kommet. Noget sddant ville da ogsa vare
ganske ejendommeligt, idet det da ville vare fordelagtigt for l&nta-
gerne at misligholde deres 14n, med en lavere rentebetaling til fglge.
Det relevante spgrgsmal er da ogsé snarere om pengeinstitutterne
evt. kan krave en s@rlig hgj morarente, der overstiger den hidtidige
kreditrente.

Noget sddant synes umiddelbart at vare rimeligt, dels henset til at
risikoen ved engagementet ma antages at vare hgjere, ndr lantager i
forvejen ikke har varet i stand til at betale til tiden, dels henset til at
pengeinstituttet mister stiftelsesprovision m.v., sdfremt l&ntager selv
“bevilliger” sig yderligere 1an.

En gennemgang af pengeinstitutternes almindelige forretnings-
betingelser viser, at man undtagelsesfrit betinger sig en sddan s&rlig
hgj morarente. Séledes indeholder alle de undersggte forretningsbe-
tingelser en passus om, at pengeinstituttet i tilfelde af (ubevilligede)
overtrzk eller restancer betinger sig en s&rlig (h@)) overtraksrente.%
En opkravning af en sddan szrlig overtreksrente, der presumptivt

95. Stgrrelsen af denne oplyses ikke eksakt. Noget sddant ville da ogsa vare upraktisk,
dels fordi man lgbende skulle ndre forretningsbetingelserne i takt med 2ndringer
i det generelle renteniveau. dels fordi en sidan oplysning kunne tolkes som varende
en accept af overtrek og/eller restancer. Dog anfgres dens relative stgrrelse under-
tiden via tilkendegivelser om. at denne sats overstiger "...den hgjeste standardrente
for erhvervslin™ eller lignende, hvorved omkostningerne ved egenhandige overtrak
preaciseres.
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er hgjere end den szdvanlige kreditrente, forudsztter som udgangs-
punkt, at parterne har indgéet aftale herom. Om end bestemmelser om
en s&rlig overtreksrente ofte vil vaere gentaget i selve kreditaftalen,
er det formentlig tilstrekkeligt, at den alene er anfgrt i de almindelige
forretningsbestemmelser. Om disse er vedtaget, ma i sagens natur af-
gores efter det under afsnit 2 anfgrte; blot skal der her advares imod, at
man ops&tter krav om, at et sddant vilkar skal vaere sarlig fremhavet,
fgrend det kan anses for vedtaget. Det bemarkes sdledes, at vilkéret
hverken kan anses for overraskende — de fleste er bekendt med, at
pengeinstitutterne betinger sig en sddan godtggrelse — eller i gvrigt
urimeligt. Forholdet er sdledes det, at pengeinstituttet ved sddanne
overtrek og/eller restancer palagges en ekstra risiko og/eller ekstra
administrative byrder, som det selvfglgelig skal kompenseres for.

Der behgver imidlertid ikke at foreligge en udtrykkelig aftale, for
vilkaret kan finde anvendelse. Vilkéret kan efter omst@ndighederne
anses for stiltiende aftalt eller endog aftalt som fglge af kundens egne
handlinger, jf. siledes U 1981.221 H, hvor en privatkunde ansas for
bundet af pengeinstituttets overtreksvilkar, uanset at der aldrig var
indgdet nogen egentlig aftale herom, og uanset at kunden i gvrigt
ikke pa anden made var blevet informeret om, at overtrzk ville blive
kraevet forrentet med en s&rlig hgj overtreksrente.

I den konkrete sag var forholdet det, at en privatkunde havde overtrukket sin
indldnskonto via udstedelsen af et antal checks, der oversteg indestdendet. Da
hver enkelt check havde en sidan stgrrelse, at den var omfattet af pengeinsti-
tutternes checkgaranti ordning kunne kunden derved “tiltvinge™ sig en kredit.
Pengeinstituttet krevede efterfglgende overtrekket indfriet samt forrentet med
en szrlig overtreksrente. Da en sadan imidlertid ikke var udtrykkeligt aftalt mei-
lem parterne, og da kunden i gvrigt ej heller var blevet informeret om denne, blev
kunden frikendt i de fgrste instanser. Hgjesteret fandt derimod, at kunden "Ved
sit overtraek pa kontoen madtte...vare klar over, at han under de foreliggende om-
stendigheder opnaede et til overtraekket svarende lan, som sparekassen ville kreeve
forrentet pa de for overtreek pa checkkonti gwldende rentebetingelser”. Dommen
mé forstds i overensstemmelsen med leren om kvasidispositioner, hvorefter en
parts optreden undertiden kan have forpligtende virkning pd samme méde som
et egentligt lgfte. Nar kunden i dette tilfzlde tilegner sig en ydelse - overtrak-
ket — og samtidig ma eller bgr indse, at dette alene kan ske pa visse vilkar, md
kunden vere forpligtet til at opfylde disse vilkdr, jf. tillige Ussing: Aftaler (3.udg.
1950) s. 389 ff. Se i den forbindelse tillige Mpgelvang-Hansen i U 1982 B. 86 for
en udlzgning af dommen i dette perspektiv.

Selv i de tilfzlde, hvor vilkdret hverken direkte eller indirekte kan
anses for vedtaget, og hvor det forekommer for anstrengt at tale om
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en kvasidisposition, er det muligt, at pengeinstituttet alligevel kan
kreve overtreksrenter. Forholdet er sdledes det, at renteloven ikke
alene viger for aftaler, men ogsa for handelsbrug eller anden s@dvane,
jf. sdledes RL § 1, stk. 4. I det omfang, der foreligger en kutyme for
forrentning af overtrak med en s&rlig overtreksrente, vil pengeinsti-
tuttet sdledes kunne opkrave denne prasumptivt hgjere rente, uanset
at der ikke er indgdet aftale herom. Om der foreligger en kutyme, og
om kunden forpligtes af denne uanset sit kendskab hertil, ma afggres
konkret i de enkelte tilfzlde. Imidlertid er der meget, der taler for, at
der netop findes en kutyme for overtreksrenter, og at denne 1 hvert
fald mé finde anvendelse i relation til erhvervskunder.%

I de i praksis forekommende sager har det neppe altid betydning,
om man finder, at pengeinstituttet har krav pd overtreksrente ud fra
et stringent aftaleretligt synspunkt, ud fra et kutymesynspunkt eller
noget helt tredje. I langt de fleste tilfzlde vil resultatet nemlig vaere
det, at pengeinstituttet er berettiget til en overtreksrente, og dette ma
gzlde, uanset om der foreligger et egentlig overtrek eller "blot” en
restance. I denne relation mé princippet i U 1981.221 H derfor ogsé
kunne finde anvendelse pa de situationer, hvor et kassekreditmaksi-
mum overskrides eller et 1an ikke indfries til tiden.

Udtrykt anderledes postuleres det, at der nzppe er den store forskel mellem den
situation, hvor a) kunden overtrekker sin indldnskonto. b) kunden overtrekker
sin kassekredit eller ikke nedbringer den i overensstemmelse med afviklingsaftalen
og c) ikke tilbagebetaler et 1an til den aftalte tid. I alle tre situationer vil penge-
instituttet kunne fremsztte krav om overtrzksrente, jf. siledes tillige — men mere
forsigtig — Lynge Andersen & Nprgaard i U 1981 B. 333.

Dog bgr det bemarkes, at hvor kravet om overtraksrente alene stgttes
pa et tilegnelsessynspunkt — som var det udslagsgivende i U 1981.221
H - kan pengeinstituttet neppe krave rente i de tilfzlde, hvor der
ikke aktivt sker et overtrek. Undlader en kunde séledes i disse tilfelde
"blot” at afvikle et 1&n som aftalt, vil man nzppe ud fra et tilegnelses-
synspunkt kunne tilkende pengeinstituttet en overtreksrente. Det er

96. 1 den konkrete sag udtalte Danmarks Sparekasseforening da ogsa. at det dels var
sedvanligt, at sparekasser beregner en sarlig rente af sddanne overtrak. dels at
det var szdvanligt, at denne rentesats indeholdt et tilleg i forhold til den ordin@re
rentesats. Kutymeargumentet fik dog ikke direkte betydning, idet Hgjesteret som
bekendt valgte en aftaleretlig lgsning pé tvisten. At der vitterlig foreld en kutyme.
ma dog antages at have spillet ind. jf. siledes Lynge Andersen & Nprgaard i U 1981
B. 333.

135



Almindelige forretningsbetingelser

sdledes det aktive element, der er det centrale i leren om tilegnel-
seshandlinger, som det s& korrekt anfgres af Mggelvang-Hansen i
U 1982 B. 86.%

Afslutningsvis skal det bemarkes, at pengeinstitutterne i deres
forretningsbetingelser ikke alene betinger sig en overtreksrente,
men tillige evt. som alternativ en overtreksprovision. Anvendelsen
af overtreksprovisioner skal utvivlsomt ses i sammenhang med den
provision, som man tidligere og til en vis grad ogsa i dag betaler for
at have rddighed over en given kreditramme.

Den almindelige kreditprovision vil typisk blive beregnet som en
vis procentdel af den samlede kreditramme. Denne provision udggr
sdledes sammen med de lgbende rentebetalinger det samlede vederlag
for kreditfaciliteten. Sdfremt kunden overtrekker sin kreditfacilitet,
forekommer det narliggende, at denne ogsé skal svare provision af det
yderligere belgb, som denne herved har faet rddighed over, evt. sale-
des at provisionssatsen forhgjes. Noget sddant ma derfor ogsa antages
at kunne ggres geldende qua de almindelige forretningsbetingelser i
de tilfzlde, hvor kunden i forvejen betaler provision for at have ré-
dighed over kreditfaciliteten. Anderledes forholder det sig imidlertid
med laneaftaler med et fast ldnebelgb. Her betaler kunden som den
altovervejende hovedregel alene rente af det ldnte belgb og sdledes
ikke nogen Igbende kreditprovision. I et sddan tilfelde ville det virke
ejendommeligt, om kunden pé grund af en afdragsrestance lige plud-
selig skulle tilpligtes til at betale en overtraksprovision. Kunden har jo
séledes ikke i dette tilfzlde faet rddighed over ekstra likviditet, men
har alene bevaret rddigheden over den allerede udbetalte likviditet.
Safremt pengeinstituttet derfor i en sddan situation gnsker at kunne
opkrave en overtreksprovision, forudsatter dette en udtrykkelig af-
tale herom. I et sddant tilfzlde vil det neppe vare tilstrekkeligt, at det
i de almindelige forretningsbetingelser stdr anfgrt, at pengeinstituttet
betinger sig ret til ”...overtraeksrente/overtreeksprovision ved overtrek
eller restancer”.

97. Derimod synes Mggelvang-Hansen i samme sammenhzang at stille lige vel store krav
til. hvornér en sddan overtrzksrente kan anses for verende aftalt. Dette kan muligvis
forklares med, at Mypgelvang- Hansen anlegger en forbrugerretlige synsvinkel, hvor
vedtagelsestersklen af forstdelige grunde ofte ma szttes noget hgjere end i de rene
erhvervsforhold.
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3.1.4. Renteberegning og rentetilskriving

Det er velkendt, at pengeinstitutterne foretager en asymmetrisk va-
lidering, sdledes at indbetalinger som udgangspunkt fgrst tilskrives
rente dagen efter indbetalingen, mens rentedagen ved udbetalinger
som regel er selve udbetalingsdagen. Disse regler, der i et vist omfang
er historisk begrundede,” har givet anledning til betydelig diskus-
sion.” Imidlertid er det efter afggrelsen i U 1998.204 H klart, at de
ikke er i strid med markedsfgringsloven, og at en evt. regulering af
denne praksis ma ske via lovgivning og ikke via forbudsnedlaggelse
efter markedsfgringsloven.

Pengeinstitutternes almindelige forretningsbetingelser indeholder
i overensstemmelse med ovenstdende bestemmelser, der praciserer
pengeinstituttets adgang til asymmetrisk validering. Disse bestemmel-
ser ma tillegges virkning efter deres indhold, séledes at asymmetrisk
validering mé accepteres. Som anfgrt i U 1998.204 H kan denne prak-
sis navnlig for erhvervskundernes vedkommende vare problematisk,
idet disse ofte gennemfgrer et vaesentligt antal betalingstransaktioner
fra dag til dag. Denne — ungdvendige — belastning af kundens konti,
som dette kan give anledning til, ma i givet fald lgses via aftaler herom
mellem pengeinstituttet og kunden. I den forbindelse skal det alene
bemarkes, at aftaler om koncernkonti eller cash pooling til dels sigter
pé at lgse dette problem.

For den koncern, der hver dag har mange ind- og udbetalinger,
er det sdledes oplagt via sddanne aftaler at sgge at minimere proble-
met.100

Et andet spgrgsmal i relation til rente er, hvor tit denne bliver
beregnet og tilskrevet. Dette har selvsagt betydning for, hvor stor
den arlige rente reelt bliver, idet der i givet fald kan bliver tale om
at beregne renters rente. De almindelige forretningsbetingelser inde-
holder ikke specifikke oplysninger om, hvor tit rente bliver tilskrevet,
idet noget sddant selvsagt varierer fra produkt til produkt. Evt. an-

98. Se i den forbindelse Willerslev-Olsen: Valideringsreglerne er rimelige. i Finans &
Samfund nr. 2 (1991). hvor anvendelsen af asymmetrisk validering begrundes med
de transaktionsomkostninger, der er forbundet med transport til og fra Nationalban-
ken af kontanter. Nu til dags, hvor en meget stor del af alle betalingstransaktioner
gennemfgres elektronisk via kontooverfgrsler, kan argumentet ikke tillzgges den
samme vagt.

99. Se for en gennemgang med yderligere henvisninger Juu!: Kundebeskyttelse pé&
pengeinstitutomradet (2004) s. 306 ff.

100. Enkeltstdende selskaber ma tillige antages at kunne indgd sédanne aftaler i form af
totalkonti m.v.
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fares det blot, at renten typisk tilskrives manedsvis, kvartalsvis eller
arligt. Den nzrmere regulering af forholdet vil sdledes fremgé af den
konkrete dokumentation for det enkelte produkt. Skulle der rent
undtagelsesvist ikke vare en s&dan regulering af forholdet, bestar der
formentligt en formodning for at renter p4 pengeinstitutters udlan
tilskrives kvartalsvis,'?! hvorved pengeinstituttet opnar fordelen af
renters rente.!%?

Et tredje spgrgsmal i relation til renter, som ikke altid bergres i de
almindelige forretningsbetingelser, er, hvorledes renten skal beregnes.
Et forhold er naturligvis, at de fleste pengeinstitutter beregner renten
dagligt. Et andet er imidlertid, om denne beregning tager udgangs-
punkt i, om et ar har 365/366 dage, eller om et rentedr alene har 360
dage i form af 12 mé&neder a 30 dage. I mangel af anden aftale er ud-
gangspunktet, at renten skal beregnes i forhold til, at et r har 365/366
dage. Imidlertid foreligger der antageligvis en kutyme for, at stgrre
erhvervslan, erhvervsobligationer samt generelt 14n i udenlandsk va-
luta forrentes pa baggrund af et renteér pé 360 dage.

Forholdene kan efter omstendighederne vere mere komplicerede, idet der findes
et stgrre antal rentekonventioner. Séledes kan renten beregnes som det aktuelle
antal dage i renteperioden i forhold til det aktuelle antal dage pé et r, dvs. 365/366
dage. Denne rentekonvention ben@vnes hyppigt faktisk/faktisk, idet den tager
udgangspunkt i det faktiske antal dage. Alternativt kan renten beregnes ud fra
en foruds®tning om, at aret altid har 365 dage — faktisk/365. En tredje mulighed
bestar i at beregne renten efter det faktiske antal dage i forhold til et rentedr pé
360 dage, dvs. faktisk/360. Endelig kan renten beregnes. som om hver maned kun
har 30 dage og et rentedr dermed kun bestar af 360 dage — 30/360 undertiden
ligeledes kaldet 360/360.

3.1.5. Betaling for serviceydelser — gebyrer
Det er almindelig kendt, at den generelt faldende rentemarginal har
fart til, at pengeinstitutterne i hgjere grad end tidligere opkraver

101. Jf. séledes Bryde Andersen & Lookofsky: Laerebog i Obligationsret I (2.udg. 2005)
s. 111.

102. Hvor ofte der sker rentetilskrivning, har i gvrigt ikke alene betydning i relation til
stgrrelsen af kreditrenten, men tillige betydning i forhold til overtrzksrenten. Som
udgangspunkt kan man séledes ikke beregne rente af morarenter jf. U 1990.386
H. Imidlertid vil en aftale om eksempelvis kvartalsvis rentetilskrivning ogsé have
virkning i de tilfzlde, hvor engagementet er misligholdt, og man vil derfor i et
sddant tilfzlde reelt vaere berettiget til renter af morarenter, jf. Bryde Andersen &
Lookofsky: Lerebog i Obligationsret I (2.udg. 2005) s. 381.
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serskilte gebyrer for udfgrslen af diverse ekspeditioner og service-
ydelser.103

I de almindelige forretningsbetingelser hedder det sig derfor ogsé
ofte, at pengeinstituttet udover, hvad der fglger af en konkret aftale
kan ”...tage betaling for udfprsel af serviceydelser for kunden”, og at
denne betaling enten kan bestd i en fast pris (vare sig i form af et
bestemt belgb eller en given procentsats) eller i en fast timepris.'%4

I relation til kunderne giver denne gebyrpolitik navnlig anledning
til to spgrgsmal; dels om hvornér pengeinstituttet har den forngdne
hjemmel til at opkrave et gebyr, dels om et konkret pélagt gebyr
forekommer at vaere rimeligt.!05

3.1.5.1. Hjemmel

Med hensyn til hjemmelsspgrgsmalet er det klart, at et evt. gebyr mé
hvile pé et aftaleretligt grundlag. Et sddant aftaleretligt grundlag vil
ofte vaere direkte tilvejebragt i den konkrete kreditaftale. Af denne
kan det eksempelvis fremgé, at pengeinstituttet betinger sig et eks-
peditionsgebyr i forbindelse med etableringen af kreditfaciliteten,
at man lgbende opkraver et administrationsgebyr, eller at man evt.
opkraver et gebyr for besigtigelse af evt. sikkerheder, der skal stilles i
forbindelse med l&noptagelsen. Dertil kommer sé, at kreditaftalen ofte
vil indeholde specifikke bestemmelser om rykkergebyrer og lignende
i forbindelse med en evt. misligholdelse af 1dnet.

Ved de sarligt store erhvervslan, der typisk dokumenteres via en individuelt
forhandlet og tilpasset laneaftale. forekommer det derudover ofte, at pengein-
stituttet betinger sig. at lantager — inden for visse belgbsgranser — afholder de
(ikke ubetydelige) advokatomkostninger. der er forbundet med udarbejdelsen
af laneaftalen.

Hvor eksistensen og stgrrelsen af sddanne gebyrer ikke direkte frem-
gar af den konkrete aftaledokumentation, opstar spgrgsmalet om
bestemmelser herom i de almindelige forretningsbetingelser — a la det
indledningsvist anfgrte — udggr en tilstrekkelig hjemmel for opkrav-
ning af gebyrer. Spgrgsmélet ma formentlig besvares benzgtende i

103. Derudover kan den @ndrede gebyrpolitik forklares ud fra pengeinstitutternes gnske
om en hgjere grad af "brugerbetaling”.

104. Evt. saledes, at de to beregningsmetoder kombineres.

105. Jf. sdledes Lynge Andersen & Mygelvang-Hansen: Bankretlige emner (2.udg. 2005)
s. 253 ff.
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hvert fald i sin rene form. De i forretningsbetingelserne indeholdte
klausuler om betaling for serviceydelser og gebyrer er typisk sé ge-
nerelle, at de ikke i sig selv kan hjemle péleggelse af gebyrer og
lignende.'% Derfor mé det tillige kraeves, at kunden i det konkrete
tilfelde ma indse, at pengeinstituttets ydelser vil vere gebyrbelagte,
for et sddant kan ggres geldende. Hvad en kunde i et konkret tilfelde
mé indse, ma afggres fra tilfelde til tilfzlde. Imidlertid kan der — ogsa
med hensyn til erhvervskunder — hentes inspiration fra Pengeinstitut-
ankenavnets righoldige praksis pé dette omrade.!"’

I den forbindelse skiller navnlig to spgrgsmal sig ud; dels om penge-
instituttet kan kraeve betaling for diverse arbejdsopgaver i forbindelse
med lanetransaktioner, der senere hen ikke gennemfgres, dels om
hvilke serviceydelser, der naturligt er inkluderet i et givet “udléns-
produkt”, og hvilke der kan kraves separat betaling for.

Med hensyn til det fgrste ma man ggre sig klart, at udarbejdelsen
af l&netilbud, kreditindstillinger og evt. l1dnedokumenter udggr en
integreret del af pengeinstituttets tilbudsgivning. De omkostninger,
som pengeinstituttet herved afholder, vil normalt vare indkalkuleret i
tilbudet, sdledes at de dekkes ind i forbindelse med etablering af l1anet.
Sker dette imidlertid ikke, opstar spgrgsmalet om pengeinstituttet — i
mangel af direkte aftale herom — kan krave betaling for det forgeves
arbejde. I overensstemmelse med det deklaratoriske udgangspunkt
kan dette ikke antages at vere tilfeldet. Som det korrekt fremhaves
af Hellner: Kommersiell avtallsratt (4.udg. 1993) s. 38, mé disse for-
geves afholdte omkostninger bares af tilbudsgiveren og i stedet sggt
dzkket ind via fortjenesten pa de aftaler, der rent faktisk kommer i
stand. I den forbindelse er der ingen grund til at behandle pengein-
stitutter anderledes end sd mange andre erhvervsdrivende. Betaling
for pre-kontraktuelt arbejde, der ikke fgrer til en aftale, kan derfor
som altovervejende udgangspunkt ikke kraves.

Pengeinstitutankenavnets afggrelse i sag nr. 195/1989 og 567/1993 synes ikke at
vaere i uoverensstemmelse hermed. Pengeinstitutankenavnet tiltraddte ganske vist,
at pengeinstitutterne i de to tilfelde kunne opkrave gebyr for laneaftaler, der ikke

106. For forbrugerkredittens vedkommende er dette flere gange fastsldet i Pengeinstitut-
ankenavnets praksis, jf. til eksempel sagerne 12/1989 om forhgjelse af en boksleje
og 429/1989 om gebyr for sagsbehandling i forbindelse med et byggelan, som anfprt
hos Lynge Andersen & Mpgelvang-Hansen: Bankretlige emner (1994) s. 228.

107. Pengeinstitutankenavnet har siledes siden sin oprettelse i 1988 frem til dags dato
afsagt mere end 1000 kendelser, der pa den ene eller anden made tager stilling til
gebyrspgrgsmal.
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kom i stand, men dette skyldtes antageligvis kundens adferd. I den fgrstnzvnte
sag havde kunden sdledes antageligvis allerede accepteret et andet lénetilbud,
da denne bad om udarbejdelse af linedokumentation, mens kunden i det andet
tilfelde ikke tilstrekkeligt precist havde tilkendegivet, at der alene var tale om en
forespgrgsel, og at pengeinstituttet derfor ikke skulle igangs®tte udarbejdelsen af
en forholdsvis omfattende dokumentation.

At pengeinstituttet sdledes som hovedregel ikke kan kraeve betaling
for et sddant arbejde, bgr imidlertid ikke give anledning til triste mi-
ner. Udarbejdelsen af den forngdne l&nedokumentation vil ofte vare
forbundet med begrensende omkostninger, al den stund at de fleste
laneaftaler er baseret pa standardiserede paradigmer. Som regel vil
de ”spildte omkostninger” alene besté i forgeves “udfyldning” og
udprintning af diverse paradigmer.

Ovenstdende synspunkt kan dog ikke strekkes for vidt. I tilfelde,
hvor tilbudsmodtageren har tilsidesat sin diligenspligt, kan der blive
tale om at tilkende tilbudsgiver enten erstatning for den negative
kontraktsinteresse eller endog et egentligt vederlag for sit arbejde.
Fra praksis kan navnes U 1981.572 V, hvor en bygherre havde an-
modet en entreprengr om at afgive tilbud pd opfgrsien af en hal. Til
brug for denne tilbudsafgivelse havde entreprengren varet ngdt til
at udarbejde en rekke tegninger og beregninger, der 14 udover, hvad
en normal tilbudsgivning indebar. Da bygherren efterfglgende lod
en anden opfgre hallen, tilkendtes entreprengren et vederlag for sit
arbejde, idet det dels matte have stdet bygherren klart, at et sadan
arbejde var ngdvendigt for tilbudsafgivelsen, dels fordi arbejdet 13
udover, hvad der normalt var forbundet med tilbudsgivning.!08

Mere generelt kan det méske anfg@res, at i jo hgjere grad tilbudsgi-
ver binder ressourcer i udarbejdelsen af tilbudet, der strakker udover
det sedvanlige, i jo hgjere grad dbnes der for afvigelser fra hoved-
reglen. I pengeinstitutforhold medfgrer dette formentlig, at man mé
skelne mellem de situationer, hvor ldnet patenkes ydet pa baggrund
af en standardiseret l&neaftale, og de situationer, hvor der engageres
ekstern ekspertise med henblik pa at udforme en individualiseret 14-
neaftale. I sidstnavnte tilfzlde vil hovedreglen om, at prekontraktuelt
arbejde ikke skal honoreres, antageligvis lettere kunne fraviges end

108. Begge elementer skal séledes vere opfyldt. fgr udgangspunktet fraviges. jf. til ek-
sempel U 1981.874 V, hvor en indretningsarkitekt ikke havde krav p4 vederlag for
udarbejdelsen af tilbud, der efterfglgende ikke blev accepteret, da der ikke var taget
forbehold herom, og da arbejdet ikke var s@rligt omfattende.
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i fgrstnzvnte tilfelde. Derudover ma man formentlig tage hensyn til,
hvor fremskredne forhandlingerne er pa det tidspunkt, hvor den po-
tentielle 1dntager trekker sig. Som et alternativ til at anse 1dntageren
for bundet af l&neaftalen kan der evt. tilkendes pengeinstituttet en
godtggrelse for det forgaves arbejde.

Det mé naturligvis anbefales, at parterne direkte aftaler, hvem der
skal bzre omkostningerne, sifremt den patenkte ldnetransaktion ikke
gennemfgres. Dette kan og vil typisk ske i forbindelse med udarbe;j-
delsen af den hensigtserklering i form af et term sheer, der ofte gér
forud for selve ldneaftalen. Aftalen vil i den forbindelse ofte ga ud
pé, at lantager betaler de i forbindelse med transaktionen afholdte
omkostninger (inden for visse belgbsmassige rammer), uanset om
lanet etableres eller ikke. Herved opndr pengeinstituttet dekning
for de ofte betydelige omkostninger, der er forbundet med stgrre
lanetransaktioner.

I relation til det andet spgrgsmal — spgrgsmalet om hvilke service-
ydelser, der er inkluderet i selve udldnsproduktet og for hvilke der
kan kraeves separat betaling, ma man tage udgangspunkt i, hvad der
er sedvanligt pa det givne omrade. I den forbindelse lider erhvervs-
kreditretten en del under, at der ikke p4 samme made som inden
for forbrugerkreditretten er en righoldig praksis fra Pengeinstitut-
ankenzvnet.!” Navnlig med hensyn til de store erhvervslén er der
stort set ingen praksis med hensyn til, hvilke opgaver et langivende
pengeinstitut ma udfgre “gratis”, dvs. som en del af selve udlanspro-
duktet, og hvilke der kan kraves yderligere betaling for. I et sddan
tilfelde ma der tages udgangspunkt i de kutymer, der har dannet sig
inden for branchen, og som delvis vil afspejle sig i kontraktspraksis.
Herefter vil situationen vare den, at et 1dngivende pengeinstitut neppe
skal levere andre ydelser end de, der helt konkret er aftalt. Navnlig
vil et pengeinstitut inden for erhvervsforhold nzppe have en sarligt
vidtgdende radgivningsforpligtelse eller evt. en frarddningspligt, som
den der gzlder inden for forbrugerforhold. Dette gzlder ikke mindst
ved de helt store erhvervsldn, hvor 1antager ofte medbringer sine egne
rddgivere. @nsker lantageren en sddan radgivning, m4 der konkret

109. Se til eksempel Lynge Andersen & Mpgelvang-Hansen: Bankretlige emner (2.udg.
2005) s. 266 ff. for en gennemgang af Pengeinstituttets praksis med hensyn til for-
holdet mellem hovedydelsen af ekstraydelser i relation til en r&kke pengeinstitut-
produkter.
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indgas en aftale herom, om end en sddan aftale evt. kan s&tte penge-
instituttet i en uheldig dobbeltrolle.

Pétager pengeinstituttet sig i forbindelse med ldnoptagelsen en
specifik rolle, eksempelvis rollen som arranging bank ved et syndikeret
1an, vil dets opgaver vare forholdsvis klart defineret i det mandate
letter, der ligger til grund for udnavnelsen til arranging bank samt de
kutymer, der findes pad omradet. Igen vil der her vare en formodning
for, at séfremt en konkret opgave ikke falder inden for kerneomréadet
af dets opgaver, vil der vare tale om ekstraydelser, som pengeinstitut-
tet kan kraeve betaling for.

3.1.5.2. Rimelighed

I det ovenstdende blev det anfgrt, at hvor der ikke foreligger en ud-
trykkelig hjemmel i relation til opkravning af gebyrer, ma der tages
udgangspunkt i, hvad kunden matte indse. S&fremt det saledes har
veret paregneligt for kunden, at en given ydelse alene kunne tenkes
leveret mod et givet gebyr, ma denne affinde sig med dette. Spgrgs-
malet om, hvad kunden maétte indse, er derfor ogsa primart relevant
i relation til hjemmelsspgrgsmalet.

Imidlertid méa det ogsad vare klart, at man ikke kan anskue hjem-
melspgrgsmalet og spgrgsmalet om gebyrets stgrrelse og dermed
rimelighed hver for sig. Man kan séledes meget vel komme frem
til, at kunden maétte indse, at ydelsen var gebyrbelagt, uden at man
derved finder, at det var péaregneligt for denne, at der skulle svares
et gebyr af en given stgrrelse. Spgrgsmalet om vedtagelse af gebyrer
og stgrrelsen af disse virker sadledes sammen, sddan at man i begge
“instanser” kan censurere urimelige gebyrer. Eksempelvis kan man
ad aftalevejen censurere et uforholdsmassigt stort gebyr ved ikke at
anse dette for vedtaget.!!* Alternativt kan man anse det for vedtaget,
men konkret nedsatte dette ud fra en betragtning om, at det har en
urimelig stgrrelse.

Hvorvidt et givet gebyr er rimeligt eller ej, kan der nzppe siges
noget generelt om. Imidlertid ma det vare klart, at man sarligt inden
for erhvervsforhold ma vare tilbageholdende med at nedstte eller
evt. helt tilsides@tte gebyrer ud fra urimelighedsbetragtninger. Dette

110. En fremgangsmade, der primert er relevant i de tilfzlde, hvor gebyret ikke direkte
er aftalt, men hvor vedtagelsen beror pa en kombination af generelle bestemmelser
i de almindelige forretningsbetingelser og betragtninger om, hvad kunden maétte
indse.
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ma i hvert fald gzlde i de tilfelde, hvor der findes en klar aftalemassig
hjemmel for disse. Hvor stgrrelsen af disse gebyrer direkte fremgar
af aftalegrundlaget, kan der nzppe szttes spgrgsmalstegne ved disse,
al den stund at lantageren jo selv har accepteret disse. Dette ma ogsé
gelde i de tilfelde, hvor det aktuelle gebyr overstiger, hvad andre
pengeinstitutterne beregner sig i tilsvarende situationer.

Anderledes med de gebyrer, hvis stgrrelse ikke direkte fremgér
af aftalegrundlaget. Her ma der vare en noget stgrre adgang til at
regulere stgrrelsen af disse i forhold til, hvad der ellers gelder i bran-
chen og i forhold til den konkrete arbejdsindsats, der er ydet. Denne
adgang er dog nezppe meget videre end det, der allerede fglger af
bestemmelsen i AFTL § 36, dog méske undtaget de erhvervskredit-
ter, der ydes til meget smé erhvervsdrivende, og som sdledes ikke
adskiller sig s& vasentligt fra privatkundeforholdene. Her ma der
vare en noget videre adgang til at censurere stgrrelsen ud fra rime-
lighedsbetragtninger.

3.2. Tegningsforhold og fuldmagt

Erhvervskredithold er kendetegnet ved, at kreditgivers modpart altid
er et selskab af den ene eller anden art. I den forbindelse opstar det
universelle spgrgsmal om, hvem der pa selskabets vegne kan disponere
udadtil, dvs. hvem der i relation til pengeinstituttet er berettiget til
at indgd kreditaftaler, hvem der pé selskabets vegne kan trekke pé
disse kreditfaciliteter, og hvem der eksempelvis kan indga aftaler om
en fgrtidig indfrielse af disse.

I fgorste omgang er dette et spgrgsmdl om, hvem der er tegnings-
berettiget, dvs. hvem der kan forpligte selve selskabet, jf. punkt 3.2.1.
I anden omgang er det imidlertid tillige et spgrgsmal om fuldmagt,
idet det mé erkendes, at i det praktiske liv er det langt fra altid de
tegningsberettigede, der disponerer pa selskabets vegne. Var dette
tilfeldet, ville disse ikke bestille andet end fra morgen til aften at
disponere pa selskabets vegne. Spgrgsmalet om fuldmagt og forholdet
til tegningsretten gennemgas under punkt 3.2.2.

Da det som udgangspunkt alene er personer, der er tegningsbe-
rettigede eller som har fuldmagt evt. prokura, der kan forpligte sel-
skabet, er pengeinstituttet naturligvis interesseret i at vide, hvem der
har denne tegningsret/fuldmagt. Pengeinstitutternes standardvilkar
indeholder derfor primart bestemmelser om, at kunden skal oplyse
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om disse forhold i forbindelse med pébegyndelsen af kundeforholdet,
jf. herom under punkt 3.2.3.

3.2.1. Tegningsret

Hvem, der i det eksterne forhold er legitimeret til at forpligte selska-
bet, ath@nger i fgrste omgang af den valgte selskabsform og den i den
forbindelse anvendelige regulering, i anden omgang af evt. s@rlige
bestemmelser i vedtagter m.v., der fraviger de ellers anvendelige
regler. En gennemgang af tegningsreglerne for samtlige eller dog de
1 almindelighed forekommende selskabsformer vil vaere ganske om-
fattende og i forhold til emnevalget ganske overflgdigt. Forholdet er
sdledes det, at i Danmark savel som i en rekke andre lande udgves
langt stgrstedelen af den samlede erhvervsaktivitet gennem aktiesel-
skaber, og det er tillige disse aktieselskaber, der tegner sig for en stor
del af de erhvervslén, der er genstand for n@rverende afhandling. En
gennemgang af tegningsreglerne for aktieselskaber og de problemer,
disse matte give anledning til, vil derfor i langt de fleste tilfzlde vaere
tilstrekkeligt i forhold til en afdekning af afhandlingens emnefelt.

Man kan i sagens natur fremkomme med eksempler pé. at stgrre danske erhvervs-
virksomheder har udgvet og til stadighed udgver deres erhvervsaktivitet gennem
andre selskabsformer end aktieselskabet. ligesom man kan anfgre, at eksem-
pelvis kommanditselskaber har optaget store erhvervslén, typisk i forbindelse
med konkrete investeringsprojekter. Imidlertid er forholdet det. at dette hgrer til
undtagelserne, idet udgvelsen af erhvervsaktiviteter gennem eksempelvis andelssel-
skaber er traditionsbestemt (andelsbevagelsen), ligesom kommanditselskabernes
lanoptagelse skal ses i den konkrete kontekst, hvor kommanditselskabet alene
har tjent som investeringsselskab i forbindelse med en konkret investering. jf. til
eksempel U 1999.630 H om et kommanditselskabs optagelse af et syndikeret 1an
i forbindelse med en investering i tankskibe.

AL § 60 indeholder i den forbindelse en bestemmelse om hvem, der
kan repreesentere selskabet, og hvem der kan forpligte dette. Repree-
sentationsretten fremgar af AL § 60, stk. 1, hvorefter selskabet reprea-
senteres af bestyrelsen og direktionen.

Ethvert medlem af de fgrnzvnte organer er sdledes berettiget til pd
selskabets vegne at modtage lgfter eller pAbud, mgde for dette under
retssager, udtage stevning eller begzre udleg, udgve stemmeretten
pa aktier, der er i selskabets besiddelse etc.!!!

111. Dog ikke for sa vidt, der matte vare tale om egne aktier. jf. AL § 67, stk. 3. 1.pkt.,
der udelukker. at der kan udgves stemmeret pé egne aktier.
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Denne reprasentationsret kan ikke indskrankes i vedtagterne,
men tilkommer derimod hvert enkelte medlem af de ovennavnte
organer.!?

Anderledes forholder det sig med tegningsretten, der hjemler en
ret til, at de tegningsberettigede kan forpligte selskabet, eksempelvis
ved indgdelse af en gensidigt bebyrdende aftale. Udgangspunktet i
AL § 60, stk. 2, er ganske vist det, at alle medlemmer af bestyrelsen
og direktionen er tillagt tegningsret, men modsat repra@sentationsret-
ten kan denne tegningsret indskr@nkes og bliver det ofte. En sddan
indskr@nkning af tegningsretten mé i sagens natur ske med respekt for
AL § 60, stk. 3, hvorefter en indskrenkning af tegningsretten alene kan
ske med hensyn til hivem, der kan udgve tegningsretten. Bestemmelser
om, at tegningsretten alene kan ud@ves af et eller flere medlemmer
i forening eller af bestemte medlemmer enkeltvis eller i forening, er
saledes fuldtt ud gyldige.

Bestemmelsen i AL § 60. stk. 3. hvorefter tegningsretten kan begraenses til kun
at gelde for bestemte personer har tidligere givet anledning til problemer. Det er
umiddelbart klart, at der ikke heri ligger et krav om. at disse personer n@vnes
med navns navnelse, hvilket i gvrigt vil vere serdeles upraktisk. idet der si i
givet fald skulle gennemfgres en vedtzgts®ndring hver gang, der sker @ndringer
af bestyrelsen. Derimod vil disse typisk blive ben@vnt via deres funktion, séledes
at selskabet eksempelvis tegnes af bestyrelsesformanden og en direktgr i forening.
Det har imidlertid varet tvivlsomt. om tegningsretten kunne indskrankes til alene
at omfatte en eller flere af de ”...af generalforsamlingen valgte bestyrelsesmedlem-
mer”, hvorefter eksempelvis de medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer udeluk-
kes. Efter Erhvervsanken®vnets afggrelse af 4. februar 1993 ma dette spgrgsmal
forelpbig anses for afklaret, idet Erhvervsanken®vnet ikke fandt, at bestemmelsen
i AL § 60, stk. 3, indeholdt den forngdne hjemmel til at registrere denne ind-
skrenkning i tegningsretten. Se Werlauff. Selskabsret (5.udg. 2003) s. 513 for en
berettiget kritik af afggrelsen.

Derimod kan tegningsretten ikke indskrenkes med hensyn til, Avilke
dispositioner de tegningsberettigede kan trzffe. Det er sdledes ikke
muligt i vedtazgterne at optage bestemmelser om, at tegningsretten i
forbindelse med szrligt vidtgdende dispositioner eksempelvis i form af
salg eller pantsztning af selskabets ejendomme indskraenkes, sdledes
at sddanne dispositioner kraver tilslutningen fra den samlede besty-
relse eller lignende. Ligeledes kan der heller ikke — hvad der synes

112. For direktionens vedkommende gzlder dette selvsagt kun for de “rigtige™ medlem-
mer af direktionen, dvs. direktgrer, som er anmeldt som sadanne til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen og ikke de, der alene er blevet tildelt titlen.
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mere relevant i den konkrete kontekst — indszttes bestemmelser om,
at ldnoptagelse af en vis stgrrelse kraver tilslutning fra et bestemt
antal bestyrelsesmedlemmer eller lignende, safremt dette afviger fra
selskabets generelle tegningsregel.!!3

I det omfang et aktieselskabs bestyrelse gnsker at sikre sig imod,
at eksempelvis en direktg@r foretager sarlig vidtgdende dispositioner
pd selskabets vegne, ma der inds@ttes en generel begransning af teg-
ningsretten, sdledes at direktgren kun kan tegne selskabet i forening
med et bestyrelsesmedlem. Som et alternativ kan der valges en mere
risikobetonet Igsning, hvor man alene ngjes med at fastsztte regler
for den interne beslutningsprocedure i selskabet.

Eksempelvis kan bestyrelsen vedtage forretningsgange, hvorefter
direktionen kun kan optage 1an af en vis stgrrelse, séfremt beslutnin-
gen forinden har varet forelagt bestyrelsen. En sddan intern begrens-
ning har ganske vist ingen effekt, sdfremt direktionen alligevel valger
at indgé laneaftalen, idet udgangspunktet efter AL § 61, stk. 1, 1.pkt,
er, at selskabet forpligtes af retshandler indgaet af de tegningsberet-
tigede, men det kan have en vis disciplinerende effekt pa direktionen.
En overskridelse af direktionens bemyndigelse kan nemlig meget vel
fgre til, at den eller de padgeldende direktgrer bortvises som konse-
kvens heraf, ligesom erstatningsansvar kan komme pa tale. Ikke desto
mindre ma det anbefales, at man som altovervejende hovedregel i
stedet valger at begranse tegningsretten.

Som anfgrt ovenfor, er retsvirkningen af en kontrahering med en
tegningsberettiget person, at selskabet som altovervejende hovedre-
gel forpligtes af den indgdede aftale, jf. AL § 61, stk. 1, 1. pkt. Det
pengeinstitut, der har indgéet en laneaftale med et selskab, behgver
séledes ikke at foranstalte l@ngerevarende undersggelser omkring
selskabets interne forretningsgange m.v. for at overbevise sig om,
at selskabet nu ogsé er forpligtet af aftalen. Man behgver alene at
sammenholde navnene pa ldneaftalens sidste side med en opdateret
tegningsudskrift fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Métte der som
forventet vare sammenfald, er der ingen grund til yderligere tiltag
fra pengeinstituttets side

For god ordens skyld bgr det dog anfgres, at ovenstdende ho-
vedregel ikke er undtagelsesfri, om end undtagelserne generelt er

113. Adgangen til efter dansk ret at foretage en saglig indskrenkning af tegningsretten
forsvandt i forbindelse med indarbejdelsen af 1. selskabsdirektiv (1968/151/EQF).
jf. sdledes dettes art. 9, stk. 3.
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meget snevre og i den konkrete kontekst af en endog meget ringe
betydning.

Efter AL § 60, stk. 1, nr. 1, bindes selskabet sdledes ikke, sdfremt
den eller de tegningsberettigede har handlet i strid med de begrens-
ninger i deres befgjelser, som fglger af aktieselskabsloven. Mere pra-
cist er der tale om de tilfzlde, hvor de tegningsberettigede forpligter
selskabet inden for omrdder, hvor det er klart, at beslutningen skal
forelegges et andet selskabsorgan til godkendelse. Eksempelvis kan
bestyrelsen sdledes ikke med bindende virkning for selskabet afgive
lpfter om kapitalforhgjelser, lgfter om udstedelse af tegningsretsop-
tioner eller lgfter om udstedelse af konvertible obligationer, da beslut-
ninger af denne karakter henhgrer under generalforsamlingen, jf. AL
§ 29, § 40 a samt § 41. Tilsvarende kan en tegningsberettiget direktgr
ikke meddele prokura, da noget sddant henhgrer under bestyrelsens
kompetence, jf. AL § 54, stk. 4.

I henhold til AL § 54, stk. 2, varetager direktionen den daglige
ledelse af selskabet. Beslutninger, der er af usedvanlig art eller af stor
betydning for selskabet, hgrer ikke til den daglige ledelse. Disponerer
en tegningsberettiget direkt@r i sidanne sager uden forinden at ind-
hente bestyrelsens bemyndigelse, handler han i strid med de lovmas-
sige begrensninger i hans tegningsret, hvorefter selskabet i medfgr
af AL § 60, stk. 1, nr. 1, ikke burde forpligtes. Imidlertid er forholdet
det, at en overskridelse af sidanne skpnsmessige begreensninger ikke
er omfattet af bestemmelsen i AL § 60, stk. 1, nr. 1. Baggrunden for
dette er den, at en medkontrahent som altovervejende hovedregel
skal kunne regne med, at selskabet forpligtes, nér aftaler indgds med
de tegningsberettigede, medmindre det er ganske abenbart, at de
tegningsberettigede overskrider deres befgjelser, som tilfeldet er, nér
de eksempelvis pé egen hénd giver tilsagn om kapitalforhgjelser, om
udstedelse af tegningsretsoptioner m.v. Anderledes er det ved de be-
grensninger, der hviler pa et skgnsmassigt grundlag; her kan det vare
serdeles vanskeligt for medkontrahenten at vurdere, om direktionen
handler inden for de sk@gnsmassige begransninger.

Dertil kommer, at selv i de tilfelde, hvor det er dbenbart, at di-
rektionen treffer dispositioner, der ligger uden for den daglige drift,
og hvor det er evident, at bestyrelsens bemyndigelse ikke foreligger,
kan beslutningen alligevel vare legitim, idet den kan vare ngdvendigt
for at undgé vasentlig ulempe for selskabet, jf. AL § 54, stk. 2, 3. pkt.
Forholdet er derfor ikke omfattet af AL § 60, stk. 1, nr. 1. Tilsvarende
gor sig geldende i relation til de skgnsmassige begrensninger af besty-
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relsens befgjelser, jf. til eksempel bestemmelsen i AL § 48a, hvorefter
bestyrelsen uden generalforsamlingens bemyndigelse kan erhverve
egne aktier med henblik pa at undgé betydelig og truende skade.

Alternativt forpligtes selskabet heller ikke efter AL § 60, stk. I,
nr. 2, safremt dispositionen ligger uden for selskabets formal, forudsat
at selskabet kan godtggre, at tredjemand vidste dette, eller at det i
hvert fald ikke kunne vaere denne ubekendt. Det forhold, at selska-
bets vedtagter inklusive dets formalsbestemmelser er registreret hos
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, og séledes pa det principielle plan er
offentligt tilgengelige, er imidlertid ikke tilstrekkeligt bevis for, at
tredjemand ikke kunne vare uvidende om formalsoverskridelsen, jf.
AL § 60, stk. 2.

Anvendelsen af denne ultra vires doktrin synes dog — set med sel-
skabets gjne — som varende s@rdeles vanskelig. For det fgrste ma
der saledes fgres bevis for, at dispositionen ligger uden for selskabets
formal og ej heller kan tjene til opfyldelsen af dette formal. For det
andet ma det fgres bevis for, at medkontrahenten som det mindste
ikke kunne vare uvidende om formélsoverskridelsen.

Med hensyn til det fgrste ma det erkendes, at det er serdeles van-
skeligt overhovedet at dokumentere, at en given disposition falder
uden for selskabets formél. Dette gelder ikke mindst i den konkrete
kontekst, hvor de evt. omstridte dispositioner vil have karakter af at
vere finansielle aftaler med selskabets pengeinstitut. Et selskab vil
sdledes antageligvis aldrig kunne komme igennem med indsigelser
om, at optagelsen af 1an er udtryk for en overskridelse af selskabets
formal. Forholdet er sdledes det, at hvad enten selskabet blot har til
formal at drive "...industri og handel og anden i forbindelse dermed
staende virksomhed” eller mere konkret har til formal at drive sddan
virksomhed inden for en bestemt branche, vil optagelsen af 1an sé
godt som altid tjene som middel til opfyldelsen af formaélet og sledes
ikke vare ultra vires.!# [ et bredere perspektiv ma der advares mod
det synspunkt, at indgdelsen af aftaler om finansielle instrumenter
skulle volde szrlige problemer i relation til selskabers formalsbestem-
melser.

114. Alene i forbindelse med sakaldte formalsbestemte selskaber — special purpose ve-
hicles — der hyppigt anvendes i finansielle transaktioner kan man forestille sig, at
formalsbestemmelsen er s& sn@ver, at lanoptagelse eksempelvis er udelukket.
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Clfr. til eksempel Permin: Finansielle instrumenter som spekulationsobjekter — for-
mal og gyldighed, i Revision & Regnskabsvasen nr. 3, 1994, s. 27, hvor det anfgres
at "Sdfremt formalsbestemmelsen slet ikke omtaler finansielle aktiviteter, ma ledelsen
sdledes veere afskdret fra at ggre brug af finansielle instrumenter i al almindelighed”.
Synspunktet forekommer at vare en anelse for kategorisk, men skal muligvis ses
i lyset af forholdene i 1994, hvor anvendelsen af finansielle instrumenter endnu
ikke var sa udbredt og almindelig som i dag.

Anvendelsen af finansielle instrumenter til afdakning af valutakurs
eller renterisici er i dag almindeligt forekommende i virksomheder af
blot en vis stgrrelse. Man kan maske endda efter omst@ndighederne
anfgre, at det i nogle situationer vil vere direkte uansvarligt ikke at
tage hgjde for sddanne risici — vel typisk ndr selskabet har store eks-
poneringer overfor denne type af risiko.

Bestemmelsen i AL § 54 vedrgrende bestyrelsens pligt til at lede og organisere
selskabet pa en forsvarlig made indeholder séledes i stk. 3, en bestemmelse om,
at bestyrelsen skal kontrollere, og direktionen skal foranstalte, at bl.a. formue-
forvaltningen foregdr pé en betryggende made. Efter bestemmelsens forarbejder
medfgrer dette ikke alene en pligt til at kontrollere aktivernes tilstedeverelse, men
ligeledes en forpligtelse til at anbringe disse forsvarligt. I det praktisk liv betyder
dette, at direktionen under bestyrelsens opsyn mé sikre sig, at selskabets likviditet
er anbragt pd en betryggende mdde, at driftsaktiver er forsikrede etc. Om end det
ligger i udkanten af AL § 54, stk. 3’s anvendelsesomrdde mé ledelsen — i medfgr
af denne bestemmelse — formentlig ogsd afdekke selskabets valuta- og renterisici
m.v., hvor disse antager en betydelig stgrrelse, idet dette antageligvis hgrer med
til en betryggende formueforvaltning.

P4 samme made som eksempelvis optagelsen af 1dn ma anses for at
vare et naturligt middel til at realisere selskabet formél, pd samme
made ma anvendelsen af finansielle instrumenter antages at kunne
indfgjes under langt de fleste formdlsbestemmelser. Naturligvis melder
spgrgsmaélet sig, om enhver anvendelse af finansielle instrumenter
uden videre vil vare i overensstemmelse med selskabets formélsbe-
stemmelse. Navnlig kan der tenkes pa situationer, hvor indgdelse af
de finansielle aftaler har karakter af spekulation, hvilket kan bringe
aftalen pa kant med selskabets formadl, sfremt formélsbestemmelsen
ikke medtager sddanne aktiviteter. Om der foreligger normal risiko-
afdekning eller egentlig spekulation ma afggres konkret. Her skal
det blot anfgres, at man ikke uden videre kan afggre spgrgsmaélet ud
fra hvilke finansielle instrumenter, selskabet har anvendt, idet alle
finansielle instrumenter kan anvendes til bade risikoafdekning og
spekulation. Ligeledes kan man ej heller opstille formodningsregler
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om, at der foreligger spekulation, blot fordi et selskab til eksempel
udsteder optioner — dvs. overtager risiko mod betaling af en pramie
— eller fordi der foretages dispositioner, der ikke umiddelbart fore-
kommer gennemtankte i forhold til traditionelle hedging strategier.!!>
Derimod mé man i stedet se pd omfanget af denne aktivitet i forhold
til selskabets hovedforretningsomrade samt om dispositionerne efter
deres karakter og omfang vasentlig adskiller sig fra selskabets risi-
koeksponering. Er denne aktivitet af et vesentlig omfang i forhold
til selskabets risiko, eller afdaekkes der risici, som selskabet ikke er
eksponeret overfor eller kun rent potentielt er eksponeret for, er der
antageligvis tale om spekulation, og i sa fald mé forméalsbestemmelsen
indrettes herefter. Er dette ikke tilfeldet, vil dispositionen vare ultra
vires, og selskabet kan principielt pdberdbe sig ugyldighed i forhold
til medkontrahenten.!!¢

Dette forudsztter dog, at selskabet er i stand til at 1gfte anden del
af bevistemaet, nemlig at medkontrahenten var bekendt med eller
dog ikke kunne vare uvidende om formalsoverskridelsen.!!?

Navnlig denne del af bevistemaet er imidlertid overordentlig svar
at lgfte, idet der ikke er tale om det traditionelle ond tro kriterium,
hvor "burde vide” er tilstrekkeligt, men derimod om et skarpet krite-
rium, hvor almindelig uagtsomhed ikke er tilstrekkeligt. Derimod ma
det kraves, at der enten foreligger forsat, eller at forholdet har varet
s& dbenbart, at en misforstdelse pd medkontrahentens vegne ikke er
mulig.!"8Dermed er det ligeledes klart, at det hgrer til de absolutte
undtagelser, at et selskab eller — hvad der ofte tillige vil vaere rele-

115. Det skal dog i denne sammenhzng straks anfgres, at udstedelse af optioner normalt
alene foretages af finansielle virksomheder. der som led i deres virksomhedsudgvelse
bl.a. patager sig at overtage risiko mod en vis pre@mie. Udsteder en "almindelig”
virksomhed lgbende optioner, kan dette meget vel vare et indicium for, at der
ikke foreligger risikoafdekning, men derimod spekulation. Se Permin: Finansielle
instrumenter som spekulationsobjekter — formél og gyldighed, i Revision & Regn-
skabsvasen nr. 3, 1994.

116. Det bgr her bemarkes, at sdfremt risikoafdekningen/spekulationen foretages i et
egentlig finansdatterselskab, er det ikke tilstrekkeligt, at dette datterselskabs for-
mélsbestemmelser er indrettet herefter. Aktiviteten mé tillige kunne rummes inden
for moderselskabets formélsbestemmelse. jf. U 1966.31 H om et dampskibselskabs
overtagelse af driften af et flyselskab.

117. Duvs. selskabet skal bevise, at medkontrahenten dels kendte formélsbestemmelsen
eller ikke kunne vere uvidende herom. dels inds4, at transaktionen ikke kunne tjene
dette formal, jf. s&ledes Gomard: Aktieselskaber & Anpartsselskaber (4.udg. 2000),
s.227.

118. Jf. Gomard: Aktieselskaber & Anpartsselskaber (4.udg. 2000), s. 227.
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vant — dets konkursbo kommer igennem med en pastand om, at aftalen
er uforbindende for selskabet i medfgr af AL § 60, stk. 1, nr. 2.

Udover de ovennavnte to — lovfastede undtagelser — bindes sel-
skabet heller ikke af den tegningsberettigedes dispositioner, safremt
denne misbruger sin stilling og &benbart tilsidesztter selskabets in-
teresser, forudsat at medkontrahenten ved eller burde vide dette.
Dette fglger for s& vidt af generalklausulen i AL § 63, stk. 1, hvor-
efter de tegningsberettigede ikke ma disponere pd en sddan made,
at aktionarer eller andre far en utilbgrlig fordel pa selskabets eller
aktion@rernes bekostning. Illustrativ er i den forbindelse U 1970.96
H om et aktieselskab B’s udstedelse af en kautionserklaring til fordel
for en szlger S i forbindelse med dennes salg af sin virksomhed til
aktieselskab A. Kautionserklaringen blev foranlediget udstedt af et
antal tegningsberettigede personer i B’s bestyrelsen, som kort forinden
var blevet indvalgt i selskabets bestyrelse, og som i gvrigt havde en
nar tilknytning til selskab A. Sdvel Landsret som Hgjesteret fandt,
at udstedelsen af kautionserkleringen vedrgrende et for selskab B
uvedkommende virksomhedskgb var sket i bestyrelsesmedlemmernes
egen interesse, uden hensyntagen til selskab B’s interesser, hvorefter
den fandtes uforbindende for selskabet. I den forbindelse blev det i
gvrigt fastslaet, at hvor omstendighederne tilsiger, at der ikke handles
i selskabets interesse, men derimod i andres interesse, pahviler der
medkontrahenten en s@rlig undersggelsespligt. Tilsideszttes denne,
risikerer medkontrahenten, at aftalen er uforbindende for selskabet.
Evt. krav ma da rettes mod de relevante personer, der pa selskabets
vegne har forsggt at indgd aftalen.!?

3.2.2. Fuldmagt og forholdet til tegningsretten
Reglerne om tegningsret suppleres i vidt omfang af de almindelige
regler om fuldmagt, sdledes som disse bl.a. kommer til udtryk i af-
talelovens kap. 2. P4 sin vis kan man betragte begge regels®t som
vaerende fuldmagtsregler, idet de begge vedrgrer, hvornar og under
hvilke omstendigheder en hovedmand bindes af sin fuldmagtiges
dispositioner.

I den forbindelse bgr man dog have for gje, at om end ogsé reglerne

119. Isamme retning U 1973.417 H om et datterselskabs pantsztning i forbindelse med
1an optaget af moderselskabets nye ejere i forbindelse med overtagelsen af dette
samt den af Werlauff: Selskabsret (5.udg. 2003), s. 525 anfgrte ND 1997.113 om et
selskabs uvedkommende pantsztning til fordel for dets direktgr.
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om tegningsret i vid forstand er udtryk for fuldmagtsregler, er der al-
ligevel en vasentlig forskel mellem de to regels®t. Tegningsregler er
séledes et udslag af organleren, hvorefter juridiske personer, der ikke
selv fysisk kan disponere, mé handle igennem et organ, der herefter
har en eksklusiv ret og efter omstendighederne en pligt til at handle
pd vegne af denne person.'? Anderledes med fuldmagtsl®ren, der er
udtryk for det forhold, at en person vel nok selv kan disponere, men
at denne af praktiske grunde under tiden valger at lade en person
handle for sig. Hvor fgrstn@vnte sdledes er udtryk for en ngdvendig-
hed, er det andet udtryk for et frit valg.

Grundet denne forskel anfgres det under tiden, at man bgr vaere
mere eller mindre varsom med at anvende fuldmagtsleren inden for
selskabsrettens omrdde. Dette er for s vidt korrekt, i det omfang
at man sgger at anvende fuldmagtsreglerne inden for tegningsret-
tens kerneomrade. Det er sdledes uomtvistet, at hvor der indgds en
aftale med de tegningsberettigede for et selskab, er det underordnet,
om medkontrahenten var i ond tro med hensyn til, om disse herved
overskred deres bemyndigelse. Alene i de tilfelde, hvor disse tillige
overskrider legitimation, ved enten at treffe dispositioner, som udtryk-
keligt er henlagt til andre selskabsorganer, jf. AL § 61, stk. 1, nr. 1,
eller ved at handle uden for selskabets formél, jf. AL § 61, stk. 1, nr. 2,
forpligtes selskabet ikke. Det eneste - lille — knafald for almindelige
fuldmagtsprincipper findes i situationer, hvor de tegningsberettigede
handler i klar modstrid med selskabet interesse, jf. AL § 63, stk. 1,
her kan overskridelse af bemyndigelsen tillige sld igennem pa det
eksterne plan, sdfremt medkontrahenten er i ond tro, jf. sledes den
ovenfor citerede U 1970.96 H.

Ovenstdende er dog ikke ensbetydende med, at fuldmagtslaren
ingen betydning har i selskabsretlige forhold. Tvertimod er forhol-
det det, at langt stgrstedelen af et selskabs dispositioner ikke traffes
af de tegningsberettigede, men derimod af fuldmagtige. Den mest
almindelige form for fuldmagt mé i den forbindelse antages at vaere
stillingsfuldmagten, jf. AFTL § 10, stk. 2. Indgas der en aftale med
en sdledes befuldmagtiget person, og overskrider denne ikke herved
den legitimation, der fglger af lov eller sedvane, forpligtes selskabet
pa samme méde, som var aftalen indgdet med en tegningsberettiget
person. En direktgr, der ikke er tillagt tegningsret eller dog alene kan
udgve denne sammen med en anden tegningsberettiget, kan séledes i

120. Jf. sdledes i hovedtrak Werlauff: Selskabsret (5.udg. 2003). s. 520.
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kraft af sin stillingsfuldmagt — pd egen h&nd - forpligte selskabet med
hensyn til dispositioner, der vedrgrer den daglige ledelse af selskabet,
jf. séledes AL § 54, stk. 2, hvorefter direktionen varetager den daglige
ledelse af selskabet. Hvilke dispositioner, der mere pracist kan vare
tale om, ma afggres konkret og navnlig under hensyntagen til det,
der er sedvanligt inden for den p&dgzldende branche. Omfanget af en
gkonomidirektgrs eller salgsdirektgrs stillingsfuldmagt kan séledes
meget vel variere fra branche til branche.

Tilsvarende kan selskabet ogsé blive forpligtet af den fuldmagtiges
dispositioner, sadfremt fuldmagtsforholdet er etableret pd anden vis,
enten via en fuldmagt med sarlig tilvaerelse, jf. AFTL §§ 13, 14 og 16
eller en fuldmagt uden sarlig tilverelse jf. AFTL § 18.

Af sarlig relevans i den konkrete kontekst bgr tillige anfgres de
sdkaldte tolerance/adfards- og kombinationsfuldmagter.

Hermed menes generelt en gruppe af fuldmagter med szrlig tilva-
relse, som imidlertid ikke er opstéet ved en sarskilt viljeserklering fra
hovedmandens side, men derimod som fglge af dennes adfard, som
har givet tredjemand rimelig grund til at antage, at der foreligger en
vis fuldmagt.

Terminologien p& omradet er ikke helt fast. Hos Gronfors: Stilningsfulmakt ock
bulvanskap (1961), s. 242 ff. tales der om henholdsvis tolerancefuldmagt og kom-
binationsfuldmagt, hvor fgrstnevnte dekker den situation, hvor der er opstdet en
fuldmagt som fglge af hovedmandens tolerance af fuldmagtigens retshandler, mens
sidstnevnte omfatter den situation, hvor en rekke forskellige faktorer tilsammen
bevirker, at tredjemanden mé regne med, at fuldmagtigen handler pé vegne af ho-
vedmanden. Lynge Andersen & Bo Madsen: Aftaler og mellemmand (4.udg. 2001).
s. 293 ff. taler om adfa@rdsfuldmagt som en samlebetegnelse for begge ovenstadende
typer af fuldmagt, mens Werlauff: Selskabsret (5.udg. 2003), s. 520 ff. opererer med
en tolerancefuldmagt, som udtryk for selskabets [hovedmandens] - som oftest pas-
sive — tolerance af fuldmagtigens adferd, en adferdsfuldmagt der dekker over det
forhold, at selskabet aktivt via sin adferd bibringer tredjemand den opfattelse, at
fuldmagtigen rent faktisk har fuldmagt samt endelig en kombinationsfuldmagt der
svarer til Gronfors'’s begrebsanvendelse. Der er i den forbindelse neppe vundet
noget ved at foretage en sddan yderligere opdeling af begrebet adferdsfuldmagt,
al den stund at det vil vare de samme elementer. der lzgges til grund, nar det
statueres, at der foreligger en adferdsfuldmagt/tolerancefuldmagt.

Sddanne fuldmagter kan p4 samme made, som de i aftaleloven nzvnte
fuldmagter, forpligte selskabet overfor tredjemand via fuldmagtigens
dispositioner. Modsat det der imidlertid er geldende i relation til teg-
ningsretsreglerne, har det inden for dette omrdde en betydning, om
medkontrahenten er i god eller ond tro i de tilfelde, hvor fuldmag-
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tigen overskrider sin bemyndigelse. Er medkontrahenten i ond tro
i relation til en overskridelse af bemyndigelsen, forpligtes selskabet
ikke, jf. sdledes AFTL § 11, stk. 1.

Derimod har det ingen betydning for vurderingen af selskabets
bundethed, at dispositionen tillige kunne vare blevet indgaet af en
tegningsberettiget. Det forhold, at en aftale indgés af en fuldmagtig
og ikke af en tegningsberettiget, bgr ikke fgre til, at man stiller s@rlige
krav med hensyn til selskabets bundethed. Ej heller kan der opstil-
les formodningsregler for, at selskabet ikke er bundet, udelukkende
fordi det ikke er de tegningsberettigede, der har indgéet aftalen. I
det praktisk liv er forholdene nu en gang de, at mange aftaler ngd-
vendigvis mé indgds via fuldmagtige, og det er der intet odigst i, €]
heller i selskabsretlige forhold. En medkontrahent kan derfor i langt
stgrstedelen af alle praktiske tilfelde ngjes med at indga aftaler med
selskabets ansatte og regne med, at disse aftaler via de ansattes stil-
lingsfuldmagt tillige forpligter selskabet. At der under tiden kan opsté
tab ved, at selskabet ikke bindes som fglge af, at fuldmagtigen har
overskredet legitimationen, har formentlig ikke den store betydning
i forhold til alternativet med hver gang at indhente de tegningsberet-
tigedes underskrifter.

Med ovenstdende in mente er det imidlertid ogsé klart, at i de til-
felde hvor den enkelte transaktion antager en betydelig stgrrelse, og
hvor der maske tillige er usikkerhed omkring stillingsfuldmagtens gvre
grenser, kan det tilrddes, at medkontrahenten insisterer pd, at det er
de tegningsberettigede, der indgér aftalen pé vegne af selskabet.

Se til illustration U 2002.2644 H om en ansats indgdelse af optionsaftaler pa sel-
skabet vegne. Da det efterfglgende viste sig, at selskabet ikke havde bemyndiget
vedkommende til at indgd disse aftaler. men at denne derimod handlede pa egen
hand, og da selskabet derfor ikke ville vedga aftalerne, opstod bl.a. spgrgsmalet, om
den ansatte kunne siges at have haft en eller anden form for fuldmagt. Landsretten
fandt — med efterfglgende stadfestelse af Hgjesteret — at dette ikke var tilfzldet
bl.a. under hensyntagen til den stilling. den ansatte indtog i virksomheden samt
under hensyntagen til virksomhedens forhold i gvrigt. Med hensyn til sidstnzvnte
var forholdet det, at der blev handlet med optioner for knap 10 mio. kr.. mens
selskabets egenkapital udgjorde ca. 20% af dette belgb. Bdde Landsret og Hgje-
steret afviste i gvrigt ogsd, at der foreld en adferdsfuldmagt eller andet, der kunne
begrunde, at selskabet var bundet af dispositionerne.

I et tilfelde som dette — hvor optionshandlerne var af en betydelig stgrrelse,
og hvor den ansattes stilling i selskabet ikke forekom at vare fuldstzndig klar -
havde investeringsselskabet stiet sig ved at indgé handelsaftalen med selskabets
tegningsberettigede. Herved ville tvisten om selskabets bundethed antageligvis
vare undget.

155



Almindelige forretningsbetingelser

I forbindelse med erhvervslivets lanoptagelser synes forholdene i hvert
fald at vaere sddan, at hvor den samlede kreditfacilitet er af blot en
vis stgrrelses, insisterer pengeinstitutterne som regel pd, at det er de
tegningsberettigede, der indgar aftalen pd vegne af selskabet. Dette
gelder ikke mindst i de tilfelde, hvor der tillige medvirker udenland-
ske pengeinstitutter. Konsekvenserne af, at selskabet ikke bindes af
en laneaftale, kan sdledes vare alvorlige, uagtet at pengeinstitutterne
normalt vil have krav pé tilbagebetaling af allerede udlante belgb, og
uagtet at vedkommende fuldmagtig pd objektivt grundlag vil skulle
erstatte tab opstdet som fglge af, at denne ikke havde den forngdne
fuldmagt, jf. AFTL § 25, stk. 1. Reglerne om tegningsret og fuldmagt
virker i gvrigt ogsé pé dette omrade ofte sammen, sdledes at det gan-
ske vist er de tegningsberettigede, der indgar selve aftalen, men hvor
den efterfglgende administration af kreditfaciliteten i form af valg af
renteperiode, udbetaling af trancher etc. overlades til en af selskabet
befuldmagtiget person.

3.2.3. Pengeinstitutternes standardvilkar

Ligeledes pa dette omrdde afspejler standardvilkdrene, om vedkom-
mende pengeinstitut har udarbejdet s@rlige forretningsbetingelse for
erhvervskunder, eller om der alene foreligger et s@t almindelige for-
retningsbetingelser, der gelder for bade privatkunder og erhvervs-
kunder.

I de tilfzlde, hvor der foreligger et szrskilt s@t almindelige for-
retningsbetingelser, der alene galder for erhvervskunder, vil badde
tegningsret- og fuldmagtsforhold som oftest vare omfattet af regule-
ringen. I den forbindelse gelder der i relation til tegningsretten som
oftest et vilkdr om, at pengeinstituttet skal have oplyst hvem, der
har tegningsret hos kunden, ligesom der under tiden fremsattes krav
om, at denne tegningsret skal dokumenteres. Med hensyn til oplys-
ningskravet mé dette formentligt fortolkes derhen, at kunden skal
oplyse om evt. indskrenkninger i tegningsretten, jf. AL § 60, stk. 2,
idet vilkaret populart sagt mé forstds som et krav om, at selskabets
tegningsregel skal oplyses til pengeinstituttet. Hvor dette ikke sker,
mé pengeinstituttet vist nok som udgangspunkt vare berettiget til at
falde tilbage pé lovens udgangspunkt og legge til grund, at ethvert
medlem af bestyrelsen og direktionen kan tegne selskabet, jf. AL
§ 60, stk. 2. Problemet opstér i den forbindelse, séfremt pengeinstitut-
tet indgdr en aftale med eksempelvis den administrerende direktgr,
hvor det efterfglgende viser sig, at denne slet ikke eller i hvert fald
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ikke alene kan tegne selskabet, og at dette derfor ikke vil vedga sig
aftalen. Forudsat at indgdelsen af aftalen ikke métte falde ind under
direktgrens stillingsfuldmagt, opstar spgrgsmalet, om selskabet kan
ggres erstatningsansvarlig for det tab, pengeinstituttet matte lide ved,
at aftalen ikke kan ggres geldende.

Det springende punkt er her om undladelsen af at oplyse om de
pracise tegningsregler — som kravet i standardvilkdrene — skal komme
kunden, dvs. selskabet til skade. P4 den ene side kan det anfgres, at
safremt selskabet undlader at efterkomme vilkérene i de almindelige
forretningsbetingelser — som forudsattes vedtaget — ma dette tillige
bare konsekvenserne af dette. I det omfang selskabet havde oplyst
pengeinstituttet om dets tegningsregel, ville problemet ikke vare op-
stdet. Det synes derfor narliggende, at det er selskabet, der ma bare
risikoen for, at situationen er opstéet. Alternativt — og dette gelder
ikke mindst 1 disse on-line tider — kan det anfgres, at det nappe er
forbundet med vasentlig besvar for pengeinstituttet selv at indhente
disse oplysninger fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, og at der ma
vare pengeinstituttet, der ma bare risiko for tab, sdfremt man kon-
traherer uden at have indhentet de forngdne oplysninger. Der kan
nappe opstilles en generel Igsning, dels fordi forholdet m& vurderes
helt konkret, dels fordi situationen nappe foreligger i et helt "rent”
tilfzlde. Imidlertid mé det dog indgé som et element i betragtningen,
at det er kunden, der ikke fuldt ud har opfyldt de almindelige for-
retningsbetingelser, og at dette ma komme denne til skade. Betragt-
ninger om egen skyld og/eller adekvansproblemer kan dog fgre til,
at pengeinstituttets erstatningskrav ma nedsattes.

Safremt kunden oplyser, at selskabet tegnes af eksempelvis en
direktgr og et bestyrelsesmedlem i forening eller lignende, opstar
spgrgsmalet, om det tillige skal oplyses hvem, der pt. er medlemmer af
direktionen henholdsvis bestyrelsen. En sddan pligt foreligger nappe,
safremt standardvilkérene alene lyder p4, at selskabets tegningsregler
skal meddeles pengeinstituttet, evt. at sidanne skal dokumenteres.
Her ma det vare tilstrekkeligt alene at meddele hvilke personer,
benzvnt efter deres funktion, der kan tegne selskabet. @Pnsker pen-
geinstituttet oplysninger om de eksakte personer, mé pengeinstituttet
enten selv indhente sddanne oplysninger eller anmode kunden om
disse. Anderledes forholder det sig med de vilkar, der specificerer, at
det skal oplyses ”...hvem der har tegningsret”, idet der heri antageligvis
ligger et krav om, at de tegningsberettigede ikke bare ben@vnes via
deres funktion, men tidlige ved deres navn.

157



Almindelige forretningsbetingelser

Uanset hvorledes vilkdret om oplysninger om tegningsretten er
udformet, opstdr spgrgsmadlet om, hvordan parterne skal forholde
sig overfor senere @ndringer i denne. Det springende punkt er i den
forbindelse, om kunden af egen drift — i kraft af de almindelige for-
retningsbetingelser — skal oplyse pengeinstituttet om sddanne @ndrin-
ger, eller om det er pengeinstituttet selv, der mé holde sig ajour. Med
andre ord er spgrgsmélet, om de afgivne oplysninger til hver en tid
skal vare korrekte eller alene pé afgivelsestidspunktet. Man md i den
forbindelse formentlig skelne mellem om @ndringen af tegningsretten
er forventelig eller ej. Sdfremt kunden har oplyst pengeinstituttet om,
at selskabet tegnes af eksempelvis en direktgr og et bestyrelsesmedlem
og tillige har anfgrt navnene pa disse, ma det std klart for pengeinsti-
tuttet, at personkredsen i disse organer med tiden @ndrer sig. Deter i
den forbindelse neppe afggrende for pengeinstituttet, at man lpbende
orienteres om hvem, der er indtrddt eller udtrddt af direktionen hen-
holdsvis bestyrelsen. Opstar spgrgsmélet i en konkret sammenhang,
ma pengeinstituttet selv rette henvendelse til kunden og forespgrge,
om det er korrekt, at NN nu er blevet medlem af direktionen, og at
denne derfor kan tegne selskabet.

Anderledes séfremt der sker &ndringer i en evt. vedtegtsbestemt
indskrenkning af tegningsretten. Andres selskabets tegningsregel
sdledes eksempelvis fra, at en direktgr og et bestyrelsesmedlem kan
tegne selskabet til, at det fremover kun er en direktgr og formanden/
nastformanden, der kan tegne selskabet, m3 der pahvile selskabet en
pligt til af egen drift at meddele pengeinstituttet dette. Det bemarkes
sdledes, at hvor det er forventeligt, at der med tiden sker udskiftninger
i et selskabs direktion og bestyrelse, er dette ikke tilfzldet med hensyn
til selskabets tegningsregel. Tvartimod er forholdet det, at en sddan
kun kan gennemfgres via en vedtegts@ndring. Efterkommes denne
pligt ikke, og vil selskabet ikke vedkende sig en aftale indgdet i hen-
hold til den gamle tegningsregel, vil selskabet efter omst@ndigheder
skulle erstatte pengeinstituttet det herved lidte tab.

Visse pengeinstitutter har for at undgd ungdig tvist direkte i deres
forretningsbetingelser indfgjet et vilkdr om, at &ndringer i selskabets
tegningsforhold skal meddeles pengeinstituttet skriftligt. Herved er
kundens meddelelsespligt praciseret.

I forlengelse af ovennavnte oplysningskrav indeholder de almin-
delige forretningsbetingelser under tiden et krav om, at tegningsretten
tillige dokumenteres. Et sddant dokumentationskrav imgdekommes
via foreleggelsen af enten en fuldstzndig rapport eller et sdkaldt sam-
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menskrevet resumé fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, der udover en
beskrivelse af selskabet som sddan indeholder selskabets tegnings-
regel. I disse on-line tider fremskaffes disse oplysninger normalt via
udskrifter fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsens on-line system (Publi-
com). Udskriftens rigtighed mé herefter pa sedvanligvis bekraftes
af to vidner, jf. U 1996.301 V om anerkendelse af en sddan bekraftet
udskrift som dokumentation for en direktgrs tegningsberettigelse.

Som anfgrt under 3.2.2., kan et selskab tillige forpligtes af retshand-
ler indgéet af dets fuldmagtige. Anvendelsen af fuldmagt reguleres
tillige af de almindelige forretningsbetingelser. Ligeledes her galder
der et oplysningskrav, sdledes at pengeinstituttet skal have meddelt
hvem, der har fuldmagt for kunden. Kravet mé antageligvis fortolkes
sdledes, at denne erklering skal komme fra selskabet selv, dvs. fra
fuldmagtsgiveren, hvorefter en fuldmagt uden sarlig tilverelse, jf.
AFTL § 18 ikke kan komme pa tale.

Det synes velbegrundet at udelukke fuldmagter uden sarlig tilverelse i kommer-
cielle forhold. Ved fuldmagter uden szrlig tilverelse er forholdet som bekendt det,
at fuldmagten alene hviler pd fuldmagtsgiverens erklering herom til fuldmagtigen.
Medkontrahenten har séledes alene fuldmagtigens ord at holde sig til med hensy-
net til omfanget af fuldmagten. Overskrider denne herved sin bemyndigelse. for-
pligtes fuldmagtsgiveren ikke. uanset om medkontrahenten matte vare i god eller
ond tro herom. Anvendelsen af § 18 fuldmagter er antageligvis meget begrenset
i Danmark. i hvert fald hvad angér kommercielle forhold. jf. Lynge Andersen &
Bo Madsen: Aftaler og mellemmand (4.udg. 2001). s. 290.

Visse pengeinstitutter har yderligere indfgjet det som et krav, at med-
delelsen om hvem, der for kunden har fuldmagt, skal vare skriftlig.
Denne meddelelse kan dels have karakter af at vare en s@rskilt rettet
erklering til pengeinstituttet, jf. AFTL § 13, eller vare i form af en
generel meddelelse overgivet til fuldmagtigen med henblik pé fore-
visning for tredjemand, jf. AFTL § 16. Undtaget de situationer, hvor
der métte vaere tale om generalfuldmagt, synes langt stgrstedelen af
de anvendte fuldmagter at vaere af den fgrstnevnte type. Undertiden
endda saledes, at kunden skal anvende en af pengeinstituttet s&rlig
udarbejdet fuldmagtsblanket, som efterfglgende forbliver i pengein-
stituttets besiddelse. Dermed opstar der ikke tvivl om hvem, der har
den forngdne fuldmagt til at foretage bestemte dispositioner.

Selve fuldmagten ma i sagens natur vaere underskrevet enten af en
person, der selv har fuldmagt, eller af en tegningsberettiget person.
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Er fuldmagten forfalsket, forpligtes selskabet selvsagt ikke af "fuldmagtigens™
dispositioner, og pengeinstituttet mé i givet fald rette sit krav mod den falske fuld-
magtig. Er denne imidlertid insolvent, kan dette krav vare illusorisk, og interessen
samler sig derfor om, hvorledes falske fuldmagter undgas. En vis sikkerhed kan
opnds ved at fremsatte krav om, at underskriften berigtiges af vitterlighedsvidner.
Hos Kastel: Bankjura (4.udg. 1981), s. 340 anbefales det endda, at underskriften
attesteres af en notar, da ogsa vitterlighedspategningerne kan vere forfalskede.

I det praktiske bankliv synes risikoen for forfalskninger at vare blevet be-
dgmt som varende lille, idet de gengse fuldmagtsblanketter ikke har nogen ru-
brikker til vitterlighedspétegninger, ligesom notarinstituttet vist kun anvendes ved
transaktioner, der tillige har et udenlandsk islat.

Modsat det, der galder i relation til tegningsretten, vil der oftere vare
anledning til, at selskabet tilbagekalder eller &ndrer allerede udstedte
fuldmagter. Proceduren er i den forbindelse, at tilbagekaldelsen eller
@ndringen af fuldmagten skal ske pd en méade, der er lige sé effektiv
som méaden, hvorpa den blev stiftet, jf. sdledes AFTL § 12, stk. 1. Er
fuldmagten kommet til tredjemands kundskab via en til ham s&rskilt
rettet erklering, er den tilbagekaldt, nér s@rskilt erklering herom er
kommet frem, jf. AFTL § 13. Tilsvarende tilbagekaldes en fuldmagt
efter AFTL § 16 ved, at fuldmagten tilbagegives fuldmagtsgiveren
eller tilintetggres.

Uagtet at der sdledes ikke er direkte anledning til at regulere for-
holdet, fremgar det ofte for god ordens skyld af de almindelige for-
retningsbetingelser, at en skriftlig fuldmagt anses for bortfaldet, nar
meddelelse herom er kommet frem til pengeinstituttet. Om end det
ofte fremgar af forretningsbetingelserne, at denne tilbagekaldelse
ligeledes skal vare skriftlig, har dette krav neppe nogen selvstendig
betydning. Har selskabet beviseligt mundtligt meddelt pengeinstitut-
tet, at en given fuldmagt ikke lengere skal gelde, kan pengeinstitut-
tet ikke l&ngere disponere i tillid til fuldmagten, siledes at selskabet
forpligtes af de herved foretagne dispositioner.

Et andet forhold, der hyppigt reguleres. er fuldmagtigens rets-
stilling ved kundens dgd. Problemstilling er antageligvis meget sjel-
dent forekommende i erhvervsforhold, al den stund at den jo ikke
opstar i relation til de erhvervsvirksomheder, der er organiseret i
form af et kapitalselskab. Matte der imidlertid vare tale om en enk
eltmandsvirksomhed,'?'og dgr indehaveren, er udgangspunkt efter
AFTL § 21, stk. 1, at fuldmagten fortsat er geldende, medmindre det

121. Se Munck & Hedegaard Kristensen: Selskabsformerne (4.udg. 2002), s. 29 for denne
terminologi.
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fglger af serlige omstendigheder, at denne skal bortfalde. Sddanne
serlige omstendigheder foreligger, sdfremt foruds@tningen for selve
bemyndigelsen brister som fglge af fuldmagtsgiverens dgdsfald.'?? Som
eksempler herpd kan nzvnes fuldmagt til indkgb af tgj til fuldmagts-
giverens eget brug, kgb af en ejendom som fuldmagtsgiveren selv vil
drive,!2 men efter omstendighederne ogsé k@b af materialer til brug
for virksomheden, givet at denne ikke vil kunne drives videre efter
fuldmagtsgiverens dgd.

I de indhentede almindelige forretningsbetingelser er forholdet
reguleret pé forskellig vis. En gruppe af pengeinstitutter gentager i
deres forretningsbetingelser alene udgangspunktet efter AFTL § 21,
stk. 1, hvorefter det anfgres, at fuldmagten fortsat gelder ved kun-
dens dgd, medmindre andet er aftalt, dog sdledes at pengeinstituttet
er berettiget til at sparre konti m.v. med henblik pé at sikre afdgdes
bo. En anden gruppe af pengeinstitutter fraviger derimod direkte
udgangspunktet i aftaleloven, idet det typisk anfgres, at fuldmagten
automatisk bortfalder ved kundens dgd og konti m.v. herefter uden
videre sparres, indtil skifteretten har taget stilling til boets behand-
ling. En sddan fravigelse af lovens udgangspunkt kraver en utvetydig
vedtagelse af de almindelige forretningsbetingelser for at kunne ggres
geldende overfor den padgzldende fuldmagtig, men forekommer ikke
uden videre at vere urimelig. Pengeinstituttet har sdledes en berettiget
interesse i, at der eksempelvis ikke foretages trak pa kreditfaciliteter,
far boets stilling er afklaret. Omvendt vil der sjeldent vare et hensyn
at tage til vedkommende fuldmagtig eller afdgdes virksomhed, der
i langt de fleste tilfelde alligevel skulle afvikles som fglge af indeha-
verens dgd.

Anderledes i privatkundeforhold. hvor eksempelvis ®gtefzller giver hinanden
fuldmagt til deres konti. Her vil et vilkdr om. at sddanne fuldmagter automatisk
bortfalder ved kundens dgd, og dennes konto sparres kunne have betydelige
konsekvenser for den efterleverende zgtefalles muligheder for fortsat at afholde
udgifter til livets forngdenheder. Se i den forbindelse for en berettiget kritik heraf
Lynge Andersen: Om at smakke kassen i — hovedmandens dgd og aftalelovens
§ 21, stk. 1, i Julebog 2000, s. 9 ff.

Et i den konkrete kontekst mere relevant spgrgsmal er, om en fuld-
magt bortfalder, sdfremt fuldmagtsgiveren gar konkurs eller anmelder

122. Jf. Ussing: Aftaler (3.udg. 1950). s. 318.
123. Jf. Ussing: Aftaler (3.udg. 1950), s. 318 ff.
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betalingsstandsning. Aftaleloven indeholder ikke bestemmelser om
dette spgrgsmal, idet AFTL § 23 alene vedrgrer tredjemands rets-
stilling i forhold til konkursboet. Ikke desto mindre mé det som fgr
antages, at fuldmagten som sadan falder bort, sdfremt forudsztnin-
gerne til grund for udstedelsen af fuldmagten er bristet som fplge af
betalingsstandsningen eller konkursen. Dette vil de som oftest ikke
vere, sdfremt fuldmagtsgiveren alene er under betalingsstandsning,
idet det normalt er forudsat, at virksomheden drives videre under
denne og i princippet forventes forsat efter en eller anden form for
rekonstruktion. Anderledes ved en konkurs, idet virksomheden her
afvikles. I det praktiske bankliv vil det imidlertid vare af mindre be-
tydning, om en fuldmagt er bortfaldet som fglge af kundens konkurs
eller ej, idet kundens kreditfaciliteter normalt vil blive ophavet i
tilfzlde af betalingsstandsning, konkurs eller anden form for insolvens-
behandling. Om en fuldmagtig derfor i princippet stadig kan trekke
pa selskabets konti, er derfor mindre vigtigt, nér trekningsretten al-
lerede er suspenderet. Antageligvis af selv samme grund indeholder
de almindelige forretningsbetingelser ikke nogen regulering af dette
spgrgsmal.

3.3. Modregning

Modregningsinstituttet har antageligvis en betydelig udbredelse inden
for erhvervsforhold. Det er der formentlig to &rsager til. For det fgrste
medfgrer modregning i visse henseender administrative lettelser. Hvor
to parter lgbende handler med hinanden, og hvor de udestaende belgb
hver is@r er af en beskeden stgrrelse, kan det under tiden vare lettest
at modregne. Parterne kan i den forbindelse frit aftale, at der skal
modregnes inden for et vist tidsrum, séledes at der alene med visse
intervaller — eksempelvis hver tredje méned — skal ske en udligning
af nettosaldoen.

For det andet virker modregning som en form for effektiv privat
tvangsfuldbyrdelse i tilfzlde, hvor den ene af parterne mangler beta-
lingsvilje eller betalingsevne.!¢ Her vil anvendelsen af modregnings-
instituttet som regel medfgre besparelser, idet sagsanleg vil vare
uforngdent i det omfang, at fordringerne dekker hinanden eller i det
omfang modfordringen er mindre end hovedfordringen. Modregneren
far sdledes fuld dekning for sit tilgodehavende uden fgrst at vaere

124. Jf. Gomard: Obligationsret, 3. del (1993).s. 178.
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henvist til at anlegge sag m.v. Fyldestggrelsen sker, nr modregnings-
erkleringen er kommet frem til hovedmanden. Fra dette tidspunkt af
ophgrer fordringerne med helt eller delvist at bestd. Métte der vaere
tale om konnekse fordringer, fremrykkes dette tidspunkt yderligere,
idet fordringerne da ophgrer péd det tidspunkt, hvor de fgrste gang
stdr overfor hinanden. Modregningen har her effekt ex.tunc, hvorfor
afgivelse af en modregningserklering ikke er ngdvendig.

Modregning har en sarlig betydning i forholdet mellem penge-
institutter og deres kunder, idet pengeinstitutterne som oftest bade
vil vare kreditor i forhold til kunderne i forbindelse med, at de yder
dem kredit, men ogsd debitor i forbindelse med, at kunderne har ind-
lanskonti placeret hos pengeinstitutterne. Dermed befinder parterne
sig i et naturligt modregningsmiljg, som det sd padagogisk er blevet
udtrykt.'? Da bade hovedfordringerne og modfordringerne lyder
pa penge, er kravet om komputabilitet som hovedregel opfyldt, hvis
da ikke fordringerne er i forskellig valuta, og parterne direkte eller
implicit har fravalgt GBL § 7. Modregning inden for pengeinstitut
verdenen forekommer navnlig i to versioner.

For det fprste praktiseres den almindelige — tvungne — modregning
overfor de kunder, der savner betalingsviljen og/eller betalingsevnen.
Spergsmélet er her ikke s8 meget, om modregningsbetingelserne er
opfyldt i forhold til kunden — det er de som regel — men derimod
mere om der kan ske modregning, efter at hovedfordringen, dvs. ind-
lanet, er blevet overfgrt typisk i forbindelse med, at der ggres udlaeg
i kontoen. Det springende punkt er som regel, hvorndr betingelserne
1 GBL § 28 er opfyldt.

For det andet gor pengeinstitutterne under tiden brug af skaldt
aftalt modregning. Ved aftalt modregning forstds en aftale, hvor kun-
den indvilliger i, at vedkommendes indldnskonto hos pengeinstituttet
sparres til sikkerhed for en eksisterende eller en fremtidig modfor-
dring, dvs. i realiteten til sikkerhed for et af pengeinstituttet bevilliget
lan. Tilbagebetales dette 1an ikke til tiden, kan pengeinstituttet uden
videre sgge sig fyldestgjort via modregning i den sparrede konto.
Denne modregning vil tillige skulle respekteres af hovedmandens
kreditorer, forudsat at kontoen vitterlig har varet sparret for kundens
dispositioner. En sddan aftale om modregning er i realiteten udtryk
for, at den simple fordring, som indl&net er udtryk for, pantsattes til

125. Jf. Hedegaard Kristensen: Studier i erhvervsfinansieringsret (2003). s. 271.
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fordel for pengeinstituttet. Der er med andre ord tale om pant i egen
geld — pignus debiti.

Fra tid til anden sgger pengeinstitutterne at indga sddanne aftaler
om modregning, uden at den relevante konto sparres. I stedet aftales
det eksempelvis, at pengeinstituttet kan modregne med endnu ikke
forfaldne krav. Formalet med sddanne aftaler vil som regel vare at
sikre pengeinstituttet en forbedret fyldestggrelsesmulighed i konkur-
rence med kundens andre kreditorer.

Med andre ord sgges der som regel skabt en s@rlig sikkerhedsret,
hvorfor arrangementet som altovervejende udgangspunkt forudsat-
ter iagttagelsen af en sikringsakt. Hvor en s&dan ikke er iagttaget, vil
arrangementet ikke skulle respekteres af kundens retsforfglgende
kreditorer.

Nedenstdende gennemgang tager i den forbindelse dels sigte pa at
gennemgd de almindelige betingelser for pengeinstitutternes modreg-
ning, dels pé at undersgge mulighederne for at iverks®tte ordninger
om aftalt modregning i relation til kunden og dennes kreditorer.

3.3.1. Almindelig (tvungen) modregning

Pengeinstitutter, der gnsker at drage fordel af det forhold, at de som
regel udover at vare kreditor i forhold til kunden ogsé er debitor, ma
benytte sig af de almindelige modregningsregler. Der gzlder saledes
ingen sa&rlige regler for pengeinstitutters modregning.'?6 I henhold
til disse kan der ske modregning, sdfremt der mellem to parter eksi-
sterer to eller flere afviklingsmodne fordringer, der lyder pd samme
ydelse, forudsat der ikke ved lov eller pd anden méde er gjort indgreb
i denne modregningsadgang. Efter den traditionelle terminologi be-
navnes den, der vil modregne for modregneren, fordringen, hvormed
der modregnes for modfordringen, mens den, der modregnes imod,
benavnes hovedmanden og dennes fordring for hovedfordringen. I
narverende sammenhang er det pengeinstituttet, som er modreg-
neren, det udestdende 1dn m.v. er modfordringen, mens kunden og
dennes indldn er hovedmanden/hovedfordringen.

3.3.1.1. Gensidighed
Modregning forudstter i al almindelighed, at der foreligger gensidig-
hed, séledes at hovedfordringens kreditor tillige er modfordringens

126. Jf. tillige Lynge Andersen: Pengeinstitutters modregning i szrlige indlan (1988),
s.27.
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debitor og omvendt. Dette giver normalt ikke anledning til problemer
at fastsla, om dette krav er opfyldt. men der kan peges pa enkelte
tilfelde, hvor det kan overvejes, om der foreligger den krevede gen-
sidighed. Hvor en eller flere af pengeinstituttets kunder er bundet
sammen af et serligt interessefellesskab, eksempelvis fordi de tilhgrer
samme koncern, kan det overvejes, om man i relation til modregnings-
spprgsmalet skal anse koncernen som varende en enhed, sdledes at
koncernselskab A’s gzld til pengeinstituttet kan udlignes via mod-
regning i koncernselskabs B’s indlanskonti.!?” En sddan overvejelse
ma — om end tiltalende i visse henseender — afvises, idet de enkelte
selskaber i koncernen netop er selvstendige retssubjekter. De enkelte
koncernselskaber hafter sédledes som altovervejende udgangspunkt
ikke for hinandens gzld. Fglgelig er tvangsfuldbyrdelse af et forfaldent
pengekrav — vere sig i form af udleg eller modregning — i et andet
selskabs indlanskonto udelukket. Tilsvarende gelder naturligvis desto
mere i de tilfelde, hvor der end ikke er tale om koncernselskaber, men
blot selskaber mellem hvilke, der er et vist samarbejde eller interes-
sefellesskab, jf. fra retspraksis U 1959.627 H, hvor modregning over-
for hovedmandens tztte forretningsforbindelse blev nzgtet, uagtet at
denne tillige administrerede hovedmandens kontormassige arbejde,
og at betaling sdledes skulle ske til denne.!28

Benytter en koncern sig af cash pool ordninger eller koncernkonti
i sin likviditetsstyring, ma spgrgsmaélet om gensidighed vurderes helt
konkret med udgangspunkt i den enkelte ordning. Ved fiktiv cash
pooling, jf. herom kapitel 1, punkt 5.1.1.3. er forholdet det, at penge-
instituttet alene med henblik pa rentetilskrivningen pratenderer, at
koncernen kun har én konto. I realiteten fgres der et antal separate
konti for hvert enkelt koncernselskab. Dermed er det ogsa klart, at
pengeinstituttet lige sd lidt som fgr kan modregne koncernselskab
A’s gzld i koncernselskab B’s indl&nskonto. Foretages der imidlertid
effektiv cash pooling, sdledes at alle koncernens konti reelt overfgres
til en kombineret ind- og udldnskonto eller evt. til en samlet ind-

127. Jf. herved ogsd Gomard: Obligationsret, 3. del (1993) s. 191.

128. Et muligt forbehold mé dog tages for de situationer, hvor de enkelte selskabers ak-
tiver og passiver ikke klart kan udskilles fra hinanden, jf. til eksempel U 1997.1642
H om identifikation mellem et selskab, der forestod driften af en festival, og et
selskab. der varetog restaurationsdriften pd selv samme festival. Hgjesteret fandt.
at restaurationsselskabet ud fra et identifikationssynspunkt tillige heftede for festi-
valselskabets gzld. ikke mindst under hensyntagen til det forhold. at der var sket
en betydelig sammenblanding af de to selskabers gkonomi.
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lanskonto og en samlet udlanskonto, vil der kunne ske modregning.
Foreligger der kun én ind- og udlanskonto, er det evident, at der Ig-
bende sker modregning, ndr koncernen eksempelvis indsatter penge,
og en evt. debet saldo herved reduceres. Sker der cash pooling over
to konti, séledes at koncernens samlede udldn samles pa én konto
og det samlede indl&n pé en anden, kan situationen synes at vaere en
anelse anderledes, sdfremt kontohaverne er to forskellige koncernsel-
skaber. | et sddant tilfzlde vil der ikke pa det formelle plan foreligge
gensidighed, idet indldnskontohaveren kan vaere koncernselskab A,
mens udldnskontohaveren kan vare koncernselskab B. Ikke desto
mindre ma der ogsd i dette tilfelde kunne foretages modregning,
forudsat at de andre modregningsbetingelser er opfyldt. Forholdet er
jo sdledes det, at koncernen via oprettelsen af en cash pool ordning
har accepteret, at koncernen skal opfattes som varende en enhed og
via koncentrationen af de respektive selskabers konti har gennemfgrt
dette princip i praksis. I den forbindelse kan det ikke tillegges betyd-
ning, at man af rent praktiske &rsager har indsat et koncernselskab
som kontohaver for indldnskontoen og et andet som kontohaver for
udlédnskontoen.

Problemet forekommer antageligvis kun sjeldent i det praktiske liv, idet det nor-
malt vil vere det samme selskab, som optrader som kontohaver i de tilfzlde, hvor
der opereres med en koncern indlanskonto og en koncern udlanskonto.

I gvrigt bgr det i relation til koncerners l&noptagelse anfgres, at uagtet
at koncernselskaber som udgangspunkt ikke hafter for hinandens
geld, er forholdene i det praktiske liv tit anderledes. Séledes vil i hvert
fald moderselskabet ofte blive bedt om at kautionere for dattersel-
skabernes geld, medmindre moderselskabet kan slippe af sted med
alene at afgive en stgtteerklering, der efter omst@ndighederne kun
forpligter pa det moralske plan. Ligeledes vil datterselskaber under-
tiden blive bedt om at kautionere for dels moderselskabet, hvorved
regleni AL § 115a stk. 1, naturligvis ma respekteres,!2%dels for de an-
dre selskaber i koncernen. Hvor der foreligger sddanne krydskautioner
inden for en koncern, er det klart, at disse efter omst@ndighederne kan

129. 1den forbindelse skal det blot erindres, at det ikke er tilstrzkkeligt, at datterselska-
bets ledelse blot konstaterer, at reglen formelt er overholdt. Det ma tillige vurderes,
om en sddan kautionering ud fra en risikobetragtning forekommer at vere forsvar-
lig, jf. sdledes tillige Werlauff: Selskabsret (5.udg. 2003) s. 322 med henvisninger til
retspraksis.
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tvangsfuldbyrdes via modregning, séfremt de kautionerende selskaber
ikke vedgar sig forpligtelsen, nar den aktualiseres.

Kravet om gensidighed skal vare opfyldt pa det tidspunkt, hvor
modregningen gennemfgres, dvs. pa det tidspunkt da modregnings-
erkleringen kommer frem til hovedmanden. Der er séledes intet til
hinder for, at et pengeinstitut kan foretage modregning med et l4n,
som det ikke selv har ydet.

Noget sddant kan navnlig forekomme. sdfremt pengeinstituttet har erhvervet
andele i allerede ydede 14n pa det sekundare ldnemarked, siledes som det ofte er
tilfzldet pa eurokreditmarkedet. Her kan et pengeinstitut efter omstendighederne
erhverve en sarlig god fyldestggrelsesposition, safremt det viser sig. at lantager
tillige er indldnskunde hos vedkommende pengeinstitut. Pengeinstituttet bgr dog
vare opmarksom pa. at den oprindelige ldneaftale ikke sjzldent vil indeholde en
sdkaldt pro rata sharing clause, efter hvilken pengeinstituttet forpligtes til at dele
det herved opndede provenu med de gvrige ldngivere.

Reglen om gensidighed som en forudsatning for gennemfgrsel af tvun-
gen modregning er ikke undtagelsesfri. Der forekommer tilfzlde, hvor
der desuagtet, at der ikke foreligger gensidighed, kan gennemfgres
modregning. Som praktiske hovedeksempler pa sédanne undtagelser
kan dels ne@vnes GBL § 28, hvorefter der i et vist omfang kan ske
modregning selv efter overdragelse af hovedfordringen, dels reglerne
om konneks modregning.

3.3.1.2. Komputabilitet

Ved modregning sker der opfyldelse af hovedfordringen i den udstrak-
ning som modfordringen rakker til. Hovedmanden kan i sagens natur
forlange, at den ydelse som anvendes til opfyldelse af hovedfordringen
svarer til den, som hovedfordringen giver ham ret til. Er dette ikke
tilfeldet, ma hovedmanden pé s&dvanlig vis kunne ggre almindelige
misligholdelsesbefgjelser gzldende. En foruds®tning for modregning
er derfor, at kravene er komputable, siledes at ydelsen efter modfor-
dringen tillige er den rigtige ydelse efter hovedfordringen.

I pengeinstitutforhold vil dette ofte vare tilfeldet, idet kundens
krav i henhold til indl&nskontoen vil lyde pa kroner, mens pengein-
stituttets krav i henhold til en ldneaftale som oftest ligeledes vil lyde
pa kroner. Imidlertid kan der opsta situationer — navnlig i de st@grre
udlénsforhold - hvor en af parternes forpligtelser lyder pd betaling i
en anden valuta end kroner. Som oftest er det pengeinstituttets mod-
fordring, der evt. er i en anden valuta, som ndr et dansk pengeinstitut
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eksempelvis medvirker til ydelsen af et 1dn i euro eller engelske pund,
evt. som en del af et internationalt l1dnesyndikat. Her ma pengeinsti-
tuttet — som led i en evt. tvangsfuldbyrdelse — kunne modregne sit
pund-krav i kundens krone-indestdende, idet den officielle krone/pund
kurs da ma legges til grund.

Derimod vil kunden kun ganske undtagelsesvist kunne friggre sig fra sin betalings-
forpligtelse i pund ved at betale i kroner eller ved at “pétvinge™ pengeinstituttet
modregning i dens danske indlanskonto. Bestemmelsen i GBL § 7 synes ganske vist
at hjemle kunden en sidan valgfrihed. men man bgr her vare opmarksom pa. at
den kun finder anvendelse safremt der a) ikke er aftalt noget andet, og b) séfremt
betalingsforpligtelsen lyder p& en valuta. som ikke anvendes pd betalingsstedet.
Disse betingelser vil s& godt som aldrig vare opfyldt i de situationer. hvor en dansk
lantager optager 1an i fremmed valuta. For det fgrste vil selve ldneaftalen praci-
sere, at alene betaling i eksempelvis pund accepteres som rigtig ydelse i henhold
til 1aneaftalen. For det andet — og det har navnlig betydning. hvor en sddan aftale
rent undtagelsesvis ikke matte vare indgéet eller fglge af omstendighederne — vil
betalingsstedet for eksempelvis et pund denomineret lan altid vare aftalt til at
vare London. Dermed er anden del af GBL § 7 heller ikke opfyldt.

Mitte der undtagelsesvist foreligge den situation, at hovedfordringen
er i en anden valuta, er det i de praktisk forekommende tilflde sa@r-
deles tvivlsomt, om pengeinstituttet kan modregne med en fordring i
danske kroner. En hovedfordring i en udenlandsk valuta kan primeart
tenkes at vare opstdet fordi a) pengeinstituttet har ydet et 14n i en
udenlandsk valuta, men ikke udbetalt dette i overensstemmelse med
laneaftalen, eller b) fordi pengeinstituttet har pataget sig at fremskaffe
rejsevaluta m.v. I begge tilfelde vil GBL § 7, stk. 1, vare fraveget,
hvorefter pengeinstituttet ikke vil kunne betale i danske kroner og
dermed ej heller modregne i danske kroner. Dertil kommer det for-
hold, at modregning i det hele taget er udelukket i disse tilfelde, idet
der mé antages, at der foreligger en implicit aftale om, at likviditeten
rent faktisk stilles til rddighed for kunden. Kunden har saledes i dette
tilfelde krav pé effektiv betaling, hvorefter 1aneforpligtelsen ikke kan
berigtiges via modregning.

3.3.1.3. Afviklingsmodenhed

Ved modregning sker der hel eller delvis opfyldelse af hovedfordrin-
gen, idet modfordringen afregnes i hovedfordringen. Safremt hoved-
fordringen herved helt eller delvist skal ophgre, forudsatter dette,
at modfordringen dels efter sin beskaffenhed kan anvendes til rigtig
opfyldelse af hovedfordringen — kravet om komputabilitet — dels at
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opfyldelsen sker i overensstemmelse med de tidsmassige rammer for
en sddan opfyldelse — kravet om afviklingsmodenhed. Herefter er det
udelukket, at der — inden for rammerne af den tvungne modregning
- kan ske modregning med et uforfaldent modkrav. Hovedmanden
skal sdledes ikke uden videre acceptere, at et endnu ikke forfaldent
krav mod ham kan afregnes i hovedfordringen. Tilsvarende er det et
krav, at hovedfordringens friggrelsestid er kommet. Hvornar denne
indtreder, mé afggres konkret p& baggrund af den enkelte fordrings
beskaffenhed. Dog ma der advares imod det synspunkt, at pengefor-
dringer altid kan indfries. Om end det af GBL § 5, stk. 1, fremgér,
at skyldneren — nér intet andet er aftalt — er berettiget til at betale
til hver en tid,-er dette netop kun et deklaratorisk udgangspunkt. 1
de praktisk forekommende tilfelde vil der nemlig sd godt som altid
foreligge en aftale om enten friggrelsestiden eller om forfaldstiden,
efter hvilken friggrelsestiden kan udledes.

At der efter omstendighederne ikke skal meget til, fgr lovens udgangspunkt anses
for fraveget via en aftale, fglger allerede af forarbejderne til denne. I Udkast il
lov om geeldsbreve, s. 23 hedder det séledes at "Reglen kommer kun til Anven-
delse, naar, der overhovedet ikke er aftalt — eller maa anses aftalt — noget enten
om forfaldstid, d.v.s. det Tidspunkt, paa hvilket Betaling af Fordringshaveren kan
forlanges erlagt, eller om Frigprelsestid, d.v.s. det Tidspunkt, paa hvilket Skyldne-
ren har Ret til at frigore sig ved Betaling. Fra en Aftale om Rentebetaling vil der
ofte kunne drages visse Slutninger med Hensyn til Betalingstid for Hovedstolen.
Bestemmelsen vil saaledes vaere uanvendelig, hvis der t. Eks. er aftalt Rentebetaling
til bestemte Terminer”.

Er der eksempelvis aftalt en bestemt amortisering eller bestemte ren-
teterminer, ma dette normalt anses for at vare en fravigelse af GBL
§ 5, stk. 1, hvorefter gelden ikke kan indfries fgrtidigt.!3 At aftaler
om debitors uopsigelighed skal respekteres, er evident. Er der séledes
indgdet en aftale om, at debitor alene kan indfri gzlden med et vist
varsel, eller foreligger der en aftale om, at gelden overhovedet ikke
kan indfries inden for visse tidsmassige rammer, ma dette respekteres
af debitor, jf. for sidstn@vntes vedkommende U 1988.145 H.13! Det er
ligeledes klart, at evt. betingelser i opsigelsesklausulen ma respekteres,
og man kan derfor ikke g ud fra, at gzlden altid kan indfries til kurs

130. Jf. Ussing: Obligationsretten — alm. del. (4.udg. 1967). s. 184.

131. En undtagelse fra dette udgangspunkt er de forhold, der er omfattet af Kreditaf-
taleloven, idet dennes § 26, stk. 1 netop forskriver, at debitor ikke alene har ret til
at indfri fortidigt, men tillige har krav pa en reduktion af kreditomkostningerne i
denne anledning.
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100, jf. U 2004.1395 @ om opsigelse af et hgjtforrentet pensionskas-
sepantebrev, der alene kunne indfries til en forhgjet kurs.

Kravet om afviklingsmodenhed kan give anledning til visse overve-
jelser i forbindelse med pengeinstitutters modregning. At modkravet
skal vare forfaldent, for der kan ske modregning, betyder i praksis,
at pengeinstituttets udlan skal vare forfaldent. Om dette er tilfzldet,
ma afggres konkret, idet det her alene skal bemarkes, at udlénet kan
vare forfaldent enten som fglge af forfaldstidens ordin@re indtreden
eller pa grund af dennes ekstraordinzre indtreden. Med hensyn til
den ordineere indtreden, giver denne sjeldent anledning til problemer.
Typisk fremgar det af selve laneaftalen, at lanet eksempelvis forfalder
den 1. december 2005. Er det udestdende belgb ikke pengeinstituttet
i hende denne dag, kan der som udgangspunkt modregnes i kundens
indestaende i pengeinstituttet, givet at friggrelsestiden for denne ind-
lanskonto er kommet.

Forfaldstiden indtreder ekstraordinert, sifremt ladnet enten opsi-
ges, eller sdfremt det ophaves pé grund af 1dntagers vasentlige mislig-
holdelse. Med hensyn til opsigelsen af 1an stdr det som udgangspunkt
kreditgiver frit for at udnytte en evt. opsigelsesmulighed i den kon-
krete kreditaftale. Matte der ikke vare en sddan konkret opsigelses-
bestemmelse, vil kreditgiver efter omstendighederne alligevel vare
berettiget til at opsige ldnet med et vist varsel, medmindre denne har
forpligtet sig til modsatte — typisk igennem en bestemmelse om uopsi-
gelighed, jf. tillige herom afsnit 3.4. Givet at denne opsigelse er sagligt
begrundet, jf. U 1987.963 V, og at opsigelsesvarslet er overholdt, vil
lanet vere forfaldent ved udlgbet af dette tidsrum, og der vil séledes
fra dette tidspunkt kunne modregnes.

En opheevelse af et 1&n kommer alene pa tale i de tilfzlde, hvor
lantageren vaesentligt har misligholdt sine forpligtelser.'32 Hvornar der
foreligger en sddan misligholdelse af en kontraktsparts forpligtelser, at
denne mé betragtes som vasentlig, kan der ikke siges noget generelt
om. Dette ma afggres fra tilfzlde til tilfelde pd baggrund af aftalen
og parternes forudsztninger. Her skal der alene advares imod, at man
uden videre legger til grund, at debitors udeblivelse med et enkelt
afdrag altid er udtryk for vasentlig misligholdelse med deraf fglgende
haveadgang for pengeinstituttet.!3

132. Om ophavelse af pengeldn se generelt Iversen: Ophavelse af pengelén - et detail-
spogrgsmdl i kreditretten af almindelig obligationsretlig interesse, i U 1992 B. 327.
133. Jf.tillige Lynge Andersen & Werlauff: Kreditretten (4.udg. 2005), s. 54.
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I det praktiske pengeinstitutliv er forholdet imidlertid det, at denne
retsusikkerhed som oftest er fjernet via en egentlig forfaldsklausul, af
hvilken det fremgar, hvilke begivenheder der far lanet til at forfalde.
Om end det ikke altid tydeligt fremgar af bestemmelsen, og om end
der under tiden anvendes udtryk, som at kreditten i disse tilfelde
kan "opsiges til gjeblikkelig indfrielse”, vil der ofte vare tale om en
klausul, der ggr op med de forhold. der betragtes som vasentlig mis-
ligholdelse.!3* Métte der undtagelsesvist vare indsat et krav om, at
kreditor skal afgive pdkrav i sddanne tilfelde, vil forfaldstiden fgrst
indtrede, nar et sddant pakrav er kommet frem til debitor. Fgrst fra
dette tidspunkt vil der sdledes kunne foretages modregning.

Med hensyn til hovedkravet — indlanskontoen - vil pengeinstituttet
normalt vare berettiget til at friggre sig fra dag til dag. Langt stgrste-
delen af erhvervslivets indldnskonti har sdledes karakter af at vare
anfordringskonti, dvs. konti hvor indskuddet kan haves pa anfordring,
uden at det er ngdvendigt med nogen form for varsel, opsigelse eller
lignende. Forfaldstiden indtreder séledes ved kontohaverens anmod-
ning om udbetaling af et givet belgb. Tilsvarende og i overensstem-
melse med det ovenfor anfgrte ma det antages, at pengeinstituttet til
hver en tid er berettiget til at friggre sig fra denne forpligtelse, saledes
at indldnet til hver en tid kan tilbagebetales til kontohaveren. Denne
tilbagebetaling ma ligeledes kunne foretages via modregning, givet
at pengeinstituttet har et forfaldent modkrav.

Anderledes stiller det sig i de tilfalde, hvor der mellem parterne
er indgdet en sarskilt indldnsaftale — sékaldte aftaleindlédn. Ved sa-
danne aftaler, der typisk lgber over 1, 3, 6 eller 12 méneder, forpligter
kunden sig til at stille et givet belgb — som regel mindst 300.000 kr.
—til rddighed for pengeinstituttet. Aftaleindlanet forfalder i overens-
stemmelse med aftalen f@rst efter udlgbet af denne periode. Hvorvidt
pengeinstituttet er berettiget til at indfri forholdet fgrtidigt, fremgar
sjeldent af aftalen, al den stund at pengeinstituttet normalt ikke er
interesseret i en sddan fgrtidig indfrielse. Det ma dog som udgangs-
punkt antages, at pengeinstituttet ikke er berettiget til noget sédant.
Kunden, der indgar en sddan indlansaftale, har séledes en berettiget
forventning om, at denne igennem hele aftaleperioden modtager den
aftalte forrentning. En forrentning som normalt vil ligge pd hgjde
med pengemarkedsrenten og séledes vil vaere hgjere end den, kunden
normalt ville f& pd en almindelig indldnskonto. Fglgelig ma penge-

134. Jf. ligeledes punkt 3.4.1.
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instituttet veere afskaret fra at indfri forholdet fgr forfaldstidens ind-
treden. Friggrelses- og forfaldstidens indtreeden ma i dette tilfzlde
vaere sammenfaldende. Modregning fgr udlgbet af bindingsperioden
er herefter udelukket.

3.3.1.4. En retskraftig modfordring

Modregning forudsztter, at modfordringen er retskraftig, dvs. at
hovedmanden er retlig forpligtet til at fyldestggre denne. Dette vil
hovedmanden ikke veare, séfremt modfordringen er forzldet, eller
safremt den alene har karakter af at vere en moralsk forpligtelse.!3s
I pengeinstitutforhold og mere generelt i erhvervsforhold er det an-
tageligvis sjeldent, at der forsgges modregnet med en ikke retskraftig
fordring. Et teenkt eksempel ma i givet fald vere den situation, hvor
pengeinstituttet spger at modregne med et forzldet krav i henhold til
en kreditaftale. Krav i henhold til gzldsbreve forzldes i den forbin-
delse 20 ar efter stiftelsestidspunktet, jf. DL 5-14-4, mens pengekrav pa
andet grundlag, eksempelvis krav i henhold til kreditaftaler, der ikke
har karakter af at vaere geldsbreve samt mere generelt krav pa renter
foraldes efter 5 &r regnet fra — som udgangspunkt — forfaldstiden, jf.
§8 1 og 2 1 Forzldelsesloven af 1908.13¢ At forzldelse er en ophgrs-
grund og ikke bare har karakter af at vare en processuel begransning,
der er til hinder for, at domstolene kan tvangsfuldbyrde forazldede
krav, viser sig derved, at der ej heller kan modregnes efter udlgbet
af foreldelsesfristen.’3” Dette har navnlig betydning for de ikke-kon-
nekse krav, idet modregning her er betinget af, at der fremsendes en
modregningserklzring, og idet modregningen fgrst har virkning fra det
tidspunkt, hvor denne er modtaget hos debitor, dvs. ex.nunc. Fglgelig
ma modkravet pa dette tidspunkt vare retskraftigt, dvs. modregnings-
erkleringen skal vere kommet frem til debitor inden udlgbet af de
respektive frister. Er dette ikke tilfzldet, er fordringen ikke lengere
retskraftig og vil ikke kunne benyttes til modregning. Er modkravet
derimod konnekst med hovedkravet, opstar dette forazldelsesproblem
ikke, idet hovedfordringen her helt eller delvist ophgrer fgrste gang
de to fordringer stdr overfor hinanden. Denne en gang skabte mod-

135. Som eksempel herpd kan navnes spillegeld, hvorefter ingen er forpligtet til at betale
det, man taber i dobbel, jf. DL 5-14-55.

136. Lov nr. 274 af 22. december 1908.

137. Jf. Gomard: Obligationsret, 3.del (1993) s. 221.
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regning bevares sdledes, uanset at den rent "fysisk” fgrst finder sted
pé et senere tidspunkt.

Et langt mere relevant spgrgsmal er, om modfordringen skal vare
serlig klar eller ligefrem &benbar som betingelse for modregning. Med
andre ord er spgrgsmalet, om der kan opstilles et egentlig likviditets-
krav som betingelse for modregning.

Der kan anfgres hensyn for og imod en sadan likviditetsregel. P4 den ene side kan
hovedmanden have en vis interesse i at forhindre forsgg pd modregning med krav
der er dbenbart grundlgse. Dette gelder ikke mindst i de tilfzlde, hvor hovedman-
den i givet fald - i fravar af modregningen - ville have adgang til at ggre sarlige
foranstaltninger gezldende i anledning af betalingsmisligholdelsen, eksempelvis
udgve standsningsret m.v. Her kan det synes bet@nkeligt uden videre at give
modregneren adgang til at modregne med et tvivisomt krav, idet vardien af en
evt. standsningsret ville vare gdet tabt, nar det efterfplgende matte vise sig, at der
intet modkrav var. P4 den anden side er det dog ligeledes klart, at vardien af selve
modregningsinstituttet ville forsvinde. sdfremt enhver indsigelse om modkravets
berettigelse ville annullere modregningsadgangen. Det springende punkt er her-
efter at finde den rette balance mellem disse to hensyn.

Noget sddan synes ikke at vare tilfzldet — i hvert fald ikke i mate-
rielretlig henseende.!3 Selv omtvistede modkrav kan anvendes til
modregning, og hovedmanden ma derfor som udgangspunkt bare risi-
koen for, at et modkrav, der er anvendt til modregning, efterfglgende
viser sig ikke at bestd. I et sddant tilfelde vil hovedmanden ganske
vist pé szdvanlig vis kunne ggre misligholdelsesbefgjelser geldende,
fremsatte krav om morarenter m.v., men dette vil ofte vare en ringe
trgst, sdifremt modregneren ikke l@ngere er betalingsdygtig. Alene i
de tilfzlde, hvor der tilkommer hovedmanden sa@rlige misligholdel-
sesbefgjelser, sd som kontantszlgerens ret til at udgve standsningsret,
kan der blive tale om at anvende et egentlig likviditetskrav. Her vil
hovedmanden efter omstendighederne kunne afvise modregning,
séledes at der foreligger misligholdelse, sdfremt modregneren ikke
pé sedvanlig vis berigtiger hovedfordringen.

Denne undtagelse har dog ikke den store betydning for pengein-
stitutforholdene. Her er situationen jo den, at parterne allerede har
udvekslet deres respektive ydelser, og der bestar sdledes ingen risiko
for, at hovedmanden ved at tillade modregning med et tvivlsomt krav
yderligere forgger sin risiko pa engagementer, som tilfeldet er med

138. Om det procesretlige likviditetskrav. se Gomard: Obligationsret, 3.del (1993)
s. 187 ff.
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kontantszlgeren, der udleverer varer i tilfelde, hvor kgbesummen
berigtiges med et tvivlsomt modkrav.

3.3.1.5. Udelukkelse af modregning

Modregning kan vare udelukket i visse tilfzlde, uagtet at de alminde-
lige bestemmelser om modregning er opfyldt. En sddan udelukkelse
af modregning forekommer navnlig i tre tilfelde.

For det fgrste kan modregning vere udelukket pa grund af en
rekke primart sociale hensyn. Eksempler pa sddanne bestemmelser
findes i snaver tilknytning til de bestemmelser, der friholder visse krav
fra udleg eller anden form for kreditorforfglgning. Som eksempler
herpé kan n@vnes bestemmelserne i RPL § 512, stk. 2 og 3, hvorefter
krav pa underholdsbidrag, pension eller sociale ydelser er undtaget for
udleg, RPL § 513 om udlagsfritagelse for personskadeerstatning samt
RPL § 511, hvorefter Ignkrav i et vist omfang ligeledes er undtaget for
udleg,'* dog sdledes at det offentlige i en rekke henseender kan fore-
tage lgnindeholdelse.'* De sociale hensyn, som begrunder udlagsfri-
tagelsen, gor sig geldende med samme styrke i forhold til modregning,
saledes at denne som udgangspunkt ligeledes ma udelukkes.!*! Noget
tilsvarende gazlder for en rekke s@rlige pensionsopsparingsprodukter,
der udbydes af pengeinstitutter og forsikringsselskaber. Her kan der
ikke ske modregning i kontohaverens ret over for pengeinstituttet eller
forsikringsselskabet i den sdkaldte bindingsperiode, jf. § 11 i lov om
visse civilretlige forhold m.v. ved pensionsopsparing i pengeinstitutter
og FAL § 116, der fritager sddanne opsparinger for kreditforfglgning
og dermed ogsa for modregning.!#2 Nar pensionsopsparingen derimod
kommer til udbetaling, enten fordi denne forfalder eller fordi den
opha&ves i utide, kan der antageligvis ske modregning med det samme,
idet reglen i RPL § 512, stk. 3, om 3 maneders udlagsfritagelse (og
dermed analogt udelukkelse af modregning) ikke finder anvendelse
pa disse produkter, der er underlagt en s@rskilt regulering i de re-
spektive love.

139. Udlagsfritagelsen er tidsmassigt begrenset til 7 dage efter slutningen af den periode,
hvor Ignnen/vederlaget er indtjent. Efter udlgbet af denne periode vil der tillige
kunne ske modregning. jf. U 1998.1620 &.

140. Jf. til eksempel KSL § 73 om Ignindeholdelse i relation til en reekke skattekrav.

141. Jf. tillige Ussing: Obligationsretten — alm.del (4.udg. 1967) s. 338 ff.

142. Bestemmelserne omfatter efter deres ordlyd alene retsforfglgning fra kreditorernes
side. men dette ma tillige omfatte modregning. Om disse bestemmelser generelt
henvises til Lynge Andersen & Faurdal: Begunstigelse i pension og forsikring (2004),
s. 129.
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For det ander kan der ikke ske modregning i de tilfelde, hvor
hovedfordringen har varet gremarket til et bestemt formal, og pen-
geinstituttet har vaeret bekendt med dette formél. Denne gremark-
ningsleere, der 1 modsatning til den foregdende tilfeldegruppe tillige
er relevant for erhvervsforhold — postulerer altsé, at visse fordringer,
der tjener opfyldelsen af et bestemt formal, ikke kan ggres til genstand
for en sddan modregning, og at formalet hermed ville forspildes.

Omfanget af denne gremarkningsl@re er uklar, idet det navnlig
volder problemer at fastsld, hvorndr der alene foreligger en ”alminde-
lig” indl&nskonto, og hvornér der foreligger en sddan formalsbestemt
konto, at pengeinstituttet ikke uden videre kan modregne. Visse ret-
ningslinier kan dog opstilles.

Deponeringskonti anvendes hyppigt i de tilfelde, hvor en kgber
skal stille sikkerhed for betaling af en kgbesum, som oftest i forbin-
delse med erhvervelse af fast ejendom. Her opstér dels spgrgsmalet,
om pengeinstituttet kan anvende dette indestdende til modregning
overfor kgberen, dels om der kan ske modregning overfor szlgeren
— givet at de andre modregningsbetingelser er opfyldt. Med hensyn til
modregning overfor kgberen vil forholdet som regel vare det, at de-
poneringskontoen er oprettet i henhold til kgbsaftalen, af hvilken det
fremggar, til hvilke formal de deponerede midler kan anvendes. Matte
der vare tale om erhvervelse af en fast ejendom, fremgéar det normalt
af kgbsaftalen, at den deponerede kgbesum alene kan anvendes til
indfrielse af panteg®ld, der ikke overtages, betaling af ejerskifteaf-
drag/gebyr, betaling af restancer, refusionssaldo m.v. Herefter ma det
vere udelukket, at pengeinstituttet anvender de deponerede midler
til modregning med andre krav de métte have mod kgberen.

I andre tilfelde end ved erhvervelse af fast ejendom er det muligt,
at kgberen deponerer kgbesummen i sit eller selgers pengeinstitut,
uden at der indgds en egentlig deponeringskontoaftale, eller uden
at denne indeholder en regulering af modregningsspgrgsmaélet. Ek-
sempler herpa kan vare deponering af kgbesummen i forbindelse
med anskaffelse af stgrre anlegsaktiver eller i forbindelse med er-
hvervelse af en hel virksomhed. Her ma det p& baggrund af kgbe-
rens forudsztninger og pengeinstituttets kendskab til disse afggres
konkret, om modregning ogsé her er udelukket. Meget taler for. at
dette er tilfzldet, idet det navnlig bemarkes, at kgberen i tilflde af
modregning som regel vil vare afskaret fra at kunne opfylde sin be-
talingsforpligtelse overfor selgeren med deraf fplgende konsekvenser
for bade kgber og szlger. Det synes i den forbindelse at vaere uhen-
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sigtsmassigt, sdfremt szlgeren, forinden handlen gennemfgres, reelt
skal undersgge om kgberen har forfalden gald til pengeinstituttet
med deraf fglgende risiko for modregning. Forsigtighedstilsyn tilsiger
imidlertid, at parterne enten anmoder pengeinstituttet om at accep-
tere en udelukkelse af modregning, eller at der valges et “neutralt”
pengeinstitut til deponeringen.

Anderledes forholder det sig med hensyn til pengeinstituttets mod-
regning overfor den til fordel for hvem deponeringen af foretaget
- dvs. typisk szlgeren. Her ma pengeinstituttet vare berettiget til at
modregne med krav, dette matte have mod denne person, nér blot
betingelserne for frigivelsen af de deponerede midler er opfyldt.!+3

At der ikke kan foretages modregning, for betingelserne for frigivelsen af de
deponerede midler er opfyldt. fglger formentlig af U 1975.613 SH, der ikke tillod
en bank at modregne et forfaldent kassekreditkrav i deponerede midler overfor
szlgerens konkursbo. Af skgdet fremgik det, at de deponerede midler kunne ud-
betales til szlger. nér der forela tinglyst anmarkningsfrit skgde. Et sddant foreld
allerede pd modregningstidspunktet, men banken nagtedes alligevel modregning,
idet retten fortolkede frigivelsesbetingelserne sdledes. at "Bankens ret og pligt
til at frigpre belpbet til scelgeren ville fprst blive aktuel, nar det overfor banken
dokumenteredes, at skpdet var anmerkningsfrit”. Da en sddan dokumentation
ikke foreld inden konkursens indtrzden. var banken afskdret fra at modregne. Se
kritisk hertil Theilgaard i U 1991 B. 393.

Ovenstdende synspunkter ma tillige gzlde for de ”deponeringskon-
ti”, der under tiden anvendes i forbindelse med gennemfgrslen af
akkorder og andre rekonstruktionsforsgg. Her vil den kriseramte
virksomheds likviditet stammende fra dens drift og frasalg af aktiver
ofte blive opsamlet pd en konto med henblik péd senere fordeling
blandt kreditorerne. Sddanne deponeringskonti er tillige gremarkede
og derfor fritaget for modregning, jf. til eksempel U 1980.1048 SH.
Blot bgr man her - som ved alle andre gremarkede konti — vare
opmarksom p4, at beskyttelsen mod modregning er afhangig af, at
det beskyttelsesvaerdige formal stadig bestér. Realiseres dette formal
ikke, enten fordi parterne opgiver dette, eller fordi der indtrader en
begivenhed, som effektivt forhindrer, at dette kan realiseres, falder
modregningsbeskyttelsen ligeledes bort.!#

143. Jf. sdledes til dels Gomard: Obligationsret, 3. del (1993) s. 205.

144, Jf. til illustration den allerede anfgrte U 1980.1048 SH, hvor en tvangsakkord ikke
kunne opfyldes, og banken derfor ville modregne i de deponerede midler ud fra en
betragtning om, at formélet med gremarkningen var faldet bort. Heri fik banken
dog ikke medhold, idet retten mere generelt fandt, at midlerne p& kontoen maitte
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Andre konti sdsom almindelige indlanskonti, driftskonti, checkkonti
og/eller budget/terminskonti kan derimod som altovervejende ud-
gangspunkt ikke anses for at vere gremarkede — i hvert fald ikke i er-
hvervsforhold. Det er ganske vist traditionelt blevet anfgrt, at sddanne
konti hyppigt tjener til opsamling af virksomhedens kassebeholdning,
og at modregning derfor bgr vere udelukket i disse konti, ud fra en
betragtning om at opbevaringsformélet ellers ikke kan realiseres.!45
Denne betragtning kan imidlertid ikke tiltredes, idet formélet med
premarkningen — opbevaring af virksomhedens likviditet — er sd bredt,
at det ikke giver mening at tale om en egentlig gremarkning. Alle
virksomhedens konti tjener saledes pd den ene eller anden méde til
at opbevare virksomhedens likviditet, og udelukkelse af modregning
i dette tilfelde vil sdledes reelt fratage pengeinstitutterne muligheden
for at anvende modregningsinstituttet. Dette er neppe hensigtsmas-
sigt, al den stund at pengeinstituttet og andre kreditorer jo ikke vil
vare udelukket fra at ggre udleg i de selv samme konti.

Retspraksis har da heller ikke anerkendt dette kassebeholdnings-
princip, jf. U 1972.672 ¢ om modregning i en checkkonto, der efter
rettens opfattelse ikke havde en sddan karakter, at modregning var
udelukket, samt U 1991.965 H, hvor Hgjesteret ikke fandt, at der var
noget til hinder for at foretage modregning i en kassekreditkonto, der
tjente som virksomhedens driftskonti, og pé hvilken de lgbende ind-
betalinger til virksomheden blev indsat. Mere tvivisomt stiller det sig,
safremt dette helt generelle forméal indskrenkes, sdledes at formélet
med kontoen eksempelvis er at betale en r&kke i forvejen bestemte
udgiftsposter. Her kan der muligvis argumenteres for, at disse bud-
get- eller terminskonti har et s konkret formal, at de m4 anses for
gremarket, og at modregning derfor mé vare udelukket, i hvert fald
i det omfang at modregning ville bevirke, at de aftalte udgiftsposter
ikke kan betales.!4

Om end visse forhold taler for dette synspunkt, er det neppe kor-
rekt, idet kontoen ikke har det s@rpreg, som ma fordres af en egentlig
gremarket konto, hvortil kommer, at forméalsangivelsen trods alt er
for rummelig. Forholdet er sdledes det, at en sddan konto i realiteten
er en almindelig indladnskonto, i relation til hvilken pengeinstituttet

tjene til den ligelige fyldestggrelse af kreditorerne indtil det tidspunkt, hvor banken
fik bindende meddelelse om, at skyldnerens midler ikke lzngere skulle udskilles til
en szrlig konto.

145. Jf. eksempelvis Ussing: Obligationsretten — alm. del (4.udg. 1967). s. 341.

146. Jf. til eksempel von Eyben i U 1982 B. 219. 220.
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har pataget sig en betalingsformidlingsfunktion. Kunden vil som ho-
vedregel ndr som helst vere berettiget til at tilmelde yderligere beta-
lingsforpligtelser til pengeinstituttet, ligesom kunden uden videre kan
afmelde sddanne. At betalingsinstrukserne er sat i system, séledes at
der mellem kunden og pengeinstituttet foreligger en betalingsoversigt
eller lignende, ggr ikke kontoen til en gremarket konto. Som det i
denne sammenh&ng korrekt anfgres af Lego Andersen, er det van-
skeligt at se begrundelsen for en udelukkelse af modregning i dette
tilfelde, nar der omvendt kan modregnes i det tilfelde, hvor kunden
selv betaler sine regninger via trek pé sin indldnskonto.'#

Ovenstaende er imidlertid ikke ensbetydende med, at betalingsfor-
midlingsformal aldrig kan fgre til, at modregning i et indestdende pa en
konto mé anses for udelukket. Forstiller man sig en situation, hvor en
kunde har forfalden ubetalt gld til sit pengeinstitut, og modregnings-
risikoen séledes er overh@ngende, er det ikke udelukket, at et konkret
indsat belgb pa en konto i forbindelse med en betalingsanmodning
pd selv samme belgb kan vare fritaget for modregning. Argumentet
bag dette skal findes i det forhold, at kunden, der i denne situation
inds®tter eksempelvis kr. 10.000,- pa sin konto, samtidigt med at han
anmoder pengeinstituttet om at overfgre kr. 10.000,- til tredjemand,
alene ggr dette med det formal for gje at anvende pengeinstitutternes
betalingsinfrastruktur. Det vil vere en afggrende foruds@tning for
kunden, at dette belgb rent faktisk overfgres til tredjemand og ikke
anvendes til modregning. Denne forudsztning ma tillige vare ken-
delig for pengeinstituttet, givet at indszttelsen af belgbet ledsages af
en betalingsanmodning pé selv samme belgb. I et sddant tilfelde ma
modregning antageligvis vere udelukket. Det kan naturligvis anfgres,
at pengeinstituttets fyldestggrelsesadgang herved begranses betragte-
ligt, men dette skal holdes op imod det forhold, at pengeinstitutternes
betalingsinfrastruktur i dag har en sddan betydning, at adgangen til
denne maé sikres, selvom det medfgrer en konkret indskrenkning af
modregningsadgangen.

Dertil kommer det forhold, at det generelt er antaget, at penge,
der er modtaget i forbindelse med udfgrslen af et konkret hverv — her
betalingsformidling — ikke generelt kan ggres til genstand for ukon-
neks modregning. !4

Endelig kan det i relation til grema@rkningsl®ren anfgres, at en

147. Lego Andersen i U 1982 B. 330.
148. Jf. delvis Ussing: Obligationsretten — alm. del. (4.udg. 1967), s. 341.
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rekke konti grundet s@rskilt lovregulering mé anses for premarkede
og derfor fritaget for modregning. Udover de tidligere anfgrte pen-
sionsprodukter har der traditionelt varet tale om diverse formals-
bestemte skattebegunstigede opsparingsordninger, sa som tidligere
tiders etablerings- og investeringsfondskonti. Sddanne konti er som
udgangspunkt fritaget for modregning, sé lenge de lgber.

Den tredje gruppe af tilfelde, hvor modregning udelukkes, omfatter
et flerhed af situationer, hvor kontohaveren af den ene eller anden
grund har krav pa effektiv betaling. Et sddant krav kan f.eks. foreligge,
safremt pengeinstituttet har ydet kunden et 1dn. Dette tilsagn om likvi-
ditet kan i sagens natur ikke ggres illusorisk ved, at pengeinstituttet
udligner betalingspligten via modregning. Tilsvarende safremt tred-
jemand prasenterer en check til indlgsning i trassatbanken. Her kan
pengeinstituttet ikke honorere betalingsanvisningen via modregning
med fordringer, dette matte have pa tredjemand. Her vil der tillige
vare et krav pé effektiv betaling.

Endelig ses det under tiden anfgrt i relation til effektiv betaling,
at hvor en kunde anmoder sit pengeinstitut om at realisere et var-
dipapirdepot, har kunden krav pa effektiv betaling med hensyn til
afregning af realisationssummen.'* Udsagnet er formentlig korrekt i
det omfang, at der mellem pengeinstituttet og kunden foreligger en
udtrykkelig eller stiltiende aftale om, at provenuet skal anvendes til et
bestemt formal, evt. sdledes at selve vardipapirdepotet blev oprettet
med et bestemt formal for gje. Derimod er det tvivlsomt, om kunden
i alle andre tilflde har krav pé effektiv betaling, alene fordi denne
anmoder sit pengeinstitut om at realisere et vardipapirdepot. Der
synes saledes intet til hinder for, at pengeinstituttet kan berigtige rea-
lisationsprovenuet via modregning, al den stund at vardipapirdepotet
er en del af kundens formuesfare, som pengeinstituttet bgr kunne sgge
sig fyldestgjort i. Det mé i hvert fald erkendes, at sdfremt der stilles
krav om, at provenuet fgrst krediteres kundens konto, inden der kan
ske modregning, fjerner man i det praktiske liv pengeinstitutternes
modregningsadgang.

3.3.2. Problematisering — pengeinstitutternes

almindelige modregning
Modregning som en form for privat tvangsfuldbyrdelse kommer kun
pé tale, safremt kunden ikke frivilligt opfylder sine betalingsforplig-

149. Jf. Hedegaard Kristensen: Studier i erhvervsfinansieringsret (2003) s. 276.
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telser overfor pengeinstituttet. En sddan manglende opfyldelse af
indgdede aftaler skyldes sjeldent en egentlig uvilje mod pengein-
stituttet, men derimod ofte generelle gkonomiske problemer, der
saledes ogsa gor sig geldende i relation til andre kreditorer. Dermed
er det ligeledes klart, at pengeinstituttets modspiller i modregnings-
sammenhange ikke er skyldneren som sddan, men derimod de andre
kreditorer, uanset om disse optrader enkeltvis, jf. punkt 3.3.2.1. eller
kollektivt, jf. punkt 3.3.2.2. om modregning i konkurs.

3.3.2.1. Modregning og udl®g i indldnskontoen

Pengekrav fuldbyrdes jf. RPL § 507 ved udleg i en sd stor del af skyld-
nerens formue, som efter fogedrettens skgn er ngdvendig til dekning
af kravet samt omkostninger ved fogedforretningen. Til skyldnerens
formue hgrer bl.a. dennes fordringer pa sit pengeinstitut det vaere sig
i form af en almindelig indldnskonto, driftskonto eller aftaleindskud
m.v. Udlzg i sddanne konti sker ved fogedens henvendelse til ved-
kommende pengeinstitut, hvorefter det udlagte belgb enten straks
udbetales og overgives til rekvirenten eller ved at kontoen i fgrste
omgang sprres med henblik pé en senere udbetaling af det udlagte
belgb.

Hvor rekvisitus er en fysisk person, ma udlegget i dennes konti
respektere reglen i RPL § 509, hvorefter det mé sikres, at der efterla-
des rekvisitus et vist belgb til dekning af beskedne leveomkostninger
m.v.

Ved udlzgget sker der en overfgrsel af fordringen til rekvirenten,
hvorefter pengeinstituttet som udgangspunkt burde vare afskaret fra
at modregne overfor rekvirenten med fordringer pd hovedmanden,
da der ikke lengere foreligger gensidighed. Imidlertid fraviges kravet
om gensidighed som betingelse for modregning, dels nér betingelserne
1 GBL § 28 er opfyldt, dels sdfremt der er tale om konneks modreg-
ning.!s

Efter GBL § 28 kan der sdledes ske modregning selv efter over-
fgrsel af hovedfordringen, nar blot 1) modregneren har varet i besid-
delse af fordringen, inden denne fik kundskab eller formodning om

150. Reglerne om konneks modregning vil ikke blive analyseret yderligere i den aktuelle
kontekst. Konneks modregning foreligger sdledes meget sjeldent i pengeinstitutfor-
hold, idet der som altovervejende hovedregel ikke foreligger konneksitet mellem
kundens 1&n og indldn, ej heller ndr begge forhold er etableret via samme aftale.
Navnes kan dog afggrelsen i U 1995.223 @. der tillod pengeinstituttets konnekse
modregning med et gebyr for notering af udleg i den udlegsramte indladnskonto.
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overdragelsen og 2) sdfremt modfordringen pé dette tidspunkt enten
er forfalden eller senest forfalder samtidigt med hovedfordringen.

Baggrunden for at tillade modregning selv i dette tilfzlde skal utvivisomt sgges i det
forhold. at fordringsrettigheder nu en gang er mere vard, sfremt fordringshaveren
gives gode muligheder for at gennemtvinge sin ret. Verdien af den lette og hurtige
fyldestggrelse som modregningsretten giver — og som ma vaere hovedhensynet
for overhovedet at anerkende modregning — reduceres betydeligt, sifremt denne
fortabes, ndr hovedfordringen overdrages. Det pengeinstitut eller mere generelt
den kreditor, der yder kredit, vil siledes antageligvis vare villig til at yde kredit pd
mere lempelige vilkar i de tilfzlde, hvor betalingsforpligtelsen altid kan udlignes
via modregning, end hvor dette ikke er tilfzldet.

Dermed er det ogsé klart, at der ikke er grund til at tillade modregning i
de tilfelde, hvor modfordringen fgrst er erhvervet, efter at modregneren har faet
kundskab eller formodning om, at hovedfordringen er overdraget. I et sddant til-
felde kan modregningsadgangen jo ikke have varet afggrende for de betingelser,
under hvilke modregneren har ydet hovedmanden kredit. Noget tilsvarende ma
gore sig geldende, sdfremt modfordringen ikke er forfalden pa overdragelsestids-
punktet, men tvartimod fgrst forfalder efter hovedfordringens forfald. Her kunne
modregneren under ingen omst@ndigheder forvente modregning, medmindre han
forhalede opfyldelsen af hovedfordringen frem til modfordringens forfaldstids-
punkt. Som det korrekt udtrykkes hos Ussing: Obligationsretten, alm.del (4.udg.
1967) s. 330 ville det vaere uheldigt at give retsregler, der ligefrem tilskyndede til
en sddan misligholdelse.

Om baggrunden for bevarelsen af modregningsadgangen efter overdragelse
af hovedfordringen kan navnlig henvises til Ussing: Obligationsretten, alm.del
(4.udg. 1967) s. 321 samt nyere Sebg: Motregning (2003) s. 112 ff.

GBL § 28, der efter sin ordlyd alene vedrgrer overdragelse af for-
dringer, men som efter fast antagelse tillige finder anvendelse pa
andre former for overfgrsler, bestemmer sdledes, at et pengeinstitut,
der pd udlegstidspunktet har krav mod hovedmanden, kan anvende
indlédnskontoen til modregning, sdfremt modkravet allerede pa dette
tidspunkt er forfaldent, eller senest forfalder samtidigt med indesté-
endet pa indldnskontoen.

For det pengeinstitut, der gnsker at modregne i anledning af eller
i tilknytning til, at tredjemand sgger udleg i hovedmandens konti,
findes der séledes to forhindringer, der skal passeres. For det fgrste
skal pengeinstituttet p& udlegstidspunkt have et eller flere (mod)krav
mod hovedmanden. Om dette er tilfzldet, vil normalt vare serdeles
let at konstatere, idet pengeinstitutterne som regel vil vare i besid-
delse af engagements oversigter, der viser det aktuelle udestdende i
forhold til en konkret kunde. Som udgangspunkt vil fgrste forhindring
séledes vare passeret, sadfremt denne oversigt udviser et eller flere
udlén, idet det bemarkes, at der ikke i udl@gssituationen kan opsta
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tilfeelde, hvor pengeinstituttet har formodning for et udl®g, men ikke
samtidigt har kendskab til dette.!s!

For det andet kraves det, at pengeinstituttets krav, dvs. typisk
udlénet enten skal vare forfaldent pa udlegstidspunktet eller i hvert
fald skal forfalde samtidigt med hovedkravet. Hovedkravets forfalds-
tidspunkt giver som oftest ikke anledning til problemer. Langt de
fleste indlanskonti, herunder driftskonti m.m. er saledes udtryk for
anfordringsindskud, hvilket betyder, at kontohaveren ndr som helst
kan fordre indestdende udbetalt uden nogen forudgdende opsigelse
m.v. Det betyder i realiteten, at hovedfordringens forfaldstidspunkt
indtrazder, ndr fogeden pa vegne af rekvirenten ggr udleg i indl&nskon-
toen. Det bliver sdledes udlegstidspunktet, der bliver det afggrende
benchmark for, i hvilket omfang pengeinstituttet kan bringe sig 1
modregningsposition. Sker udlegget den 1. december, er det sdle-
des alene allerede forfaldne lan og lan, der forfalder til betaling den
1. december, der kan anvendes til modregning. Noget andet gelder
selvfglgelig i det omfang, at kontohaveren har oprettet en pengemar-
kedskonto, aftaleindskud m.v., hvor indestdendet typisk er bundet i
en lengere periode. Her md rekvirenten naturligvis respektere denne
bindingsperiode, idet det dog skal bemarkes, at det ofte er muligt at
opsige endda sddanne konti fgrtidigt, sdledes at der kan foretages
udleg efter opsigelsesvarslets udlgb.!5

Endelig skal det bemarkes i relation til hovedfordringens for-
faldstid, at indestdende pd kontoen kun forfalder i det omfang, der
foretages udleg i dette. Métte kontoindestdendet undtagelsesvis vaere
stgrre end det belgb, der ggres udleg for, indestar det resterende
belgb pa szdvanlig vis pd kontoen og kan pa normal vis anvendes til
modregning m.m.

Med hensyn til modfordringens forfaldstid kan det med fordel
skelnes mellem forfaldstidens ordinare og ekstraordinzre indtraden.
Med hensyn til forfaldtidens ordinere indtreden, giver denne sjeldent
anledning til problemer i modregningsmassig sammenhang. Ofte vil
det séledes direkte fremgé af ldneaftalen, hvornar lanet som saddan
forfalder, eksempelvis séledes at dette forfalder den 1. december eller

151. Anderledes s&fremt der métte vare tale om en reguler cession. Her kan det meget
vel tenkes, at cessus har en formodning om en overdragelse, eksempelvis fordi
denne har modtaget et betalingspdkrav fra cessionaren, uden at cessus dog har faet
egentligt kendskab om overdragelse via en formel denunciation.

152. En sadan fgrtidig opsigelse af et aftaleindskud medfgrer dog normalt en rentedekort,
som rekvirenten selvsagt ma respektere.
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- hvor der ikke matte vare tale om et stdende l&n — at et givet afdrag
forfalder til betaling pé en bestemt dato. I et sddant tilfzlde vil der
kunne ske modregning i indldnskontoen overfor udlegshaveren, sé-
fremt udlegget foretages den 1. december eller senere. Kassekreditter
kan 1 modsztning til egentlige 1dneaftaler volde problemer, idet det
ikke altid af kassekreditkontrakten eksplicit fremgér, hvornér disse
forfalder, men typisk anfgres det, at de lgber ”...indtil videre...” eller
lignende.

Ikke desto mindre vil forfaldstiden alligevel ofte kunne fastlegges
ud fra en fortolkning af kassekreditkontrakten og den gvrige afta-
ledokumentation. Et hyppigt anvendt vilkdr om, at kassekreditten
bestdr frem til den 1. december, hvor den skal genforhandles eller
tages op til revision, ma sdledes fortolkes som, at kreditten er forfal-
den til indfrielse, s&fremt der ikke den 1. december eller umiddelbart
herefter er indgéet en aftale om forlengelse. I et sddant tilfzlde vil
kassekredittens debetsaldo efter omstendighederne kunne anvendes
til modregning overfor den udlegshaver, der fgrst far foretaget sit
udlzg umiddelbart efter den 1. december.

Om der kan modregnes til skade for den udlegshaver, der far foretaget et udlzg
den 1. december eller ej, afhenger af den pracise formulering af vilkaret i kas-
sekreditkontrakten. Der findes antageligvis to forskellige formuleringsvarianter.
Enten Igber kassekreditten frem til den 1. december, medmindre der forinden er
indgdet aftale om en forlengelse. I et sddant tilfzlde er det klart. at kreditten for-
falder den 1. december, og der kan derfor modregnes til skade for den udlzgshaver.
der gor udleg den 1. december. Alternativt kan vilkaret vere formuleret sdledes,
at kreditten Igber frem til den 1. december, hvor der skal ske en genforhandling.
Indgas der i den forbindelse en aftale om forlengelse af kreditten, kan der selvsagt
ikke pé dette grundlag ske modregning, sifremt der senere matte ggres udleg i
indlanskontoen. Mere tvivlsomt forholder det sig, sdfremt der foretages udleg den
1. eller 2. december, uden at der forinden har fundet en genforhandling sted. I
dette tilflde kan pengeinstituttet formentligt argumentere for, at kreditten forfaldt
den 1. december. og at der derfor kan modregnes til skade for udlegshaveren.
Er der imidlertid forlgbet lengere tid uden en sédan genforhandling, og uden
at pengeinstituttet som det mindste har rettet henvendelse til kunden med krav
om indfrielse af kreditten, kan der formentlig ikke ske modregning overfor en
senere udlegshaver. I et sddant tilfzlde ma det nemlig antages. at pengeinstituttet
stiltiende har accepteret en henstand/forlengelse af kreditten, hvorefter den ikke
kan anses for forfalden.

Matte der rent undtagelsesvist ikke kunne udledes et forfaldstids-
punkt af selve aftalen eller omstendighederne omkring denne, vil
kreditten i overensstemmelse med GBL § 5, stk. 1, vare forfalden pa
anfordring. Forfaldsvirkningen ma i den forbindelse indtrede, nar
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denne anfordring er kommet frem til kunden. Er pengeinstituttet
allerede af fogeden blevet informeret om udlegget, er det sdledes
som udgangspunkt for sent at bringe sig i modregningsposition ved
at fremsende en sddan anfordring.

Kredittens ekstraordincere forfald kan indtrede enten som fglge af
en opsigelse eller som fplge af en ophevelse af kreditaftalen pa grund
af kundens vasentlige misligholdelse.

Med hensyn til det fgrste indeholder nogle kreditaftaler — primart
kassekreditkontrakter — bestemmelser om, at kreditten kan opsiges til
indfrielse med et vist varsel, vare sig 14 dage eller 3 maneder. Foreta-
ges der udleg i kundens konto, star det som udgangspunkt pengein-
stituttet frit for at opsige kundens kreditaftaler med det foreskrevne
varsel, idet en sddan opsigelse mé antages at vare saglig begrundet. I
relation til modregningsspgrgsmélet er en sddan opsigelse imidlertid
ikke til megen gavn, idet betingelserne i GBL § 28 om modfordringens
forfaldstid ikke herved vil vere opfyldt. Sker der sdledes udlag i en
almindelig indlénskonto, hvor indestdendet forfalder p& anfordring,
kan der jo ikke ske modregning overfor udlegshaveren, idet mod-
kravet sd forfalder senere end hovedkravet. Alene i de tilfelde, hvor
hovedkravet er en pengemarkedskonto eller lignende med en vis bin-
dingsperiode, kan pengeinstituttet ved en s&dan opsigelse bringe sig i
modregningsposition, og her endda kun s&fremt pengemarkedskonto-
ens opsigelsesvarsel er lengere end kreditaftalens opsigelsesvarsel.

En ophevelse af en (kredit)aftale sker uden noget varsel, som en
reaktion pd modpartens vasentlige misligholdelse. Om forfaldstiden
herved indtreder automatisk eller fgrst ved pdkrav, afh@nger af hvad
der er aftalt mellem parterne. Ofte er det aftalt, at forfaldstiden skal
indtreede automatisk, sfremt en i forfaldsklausulen nzvnt begivenhed
indtreder. Ikke sjzldent anfgres individualforfglgning i form af udleg
eller arrest som forfaldsgrund, sdledes at kreditten automatisk forfal-
der til indfrielse i et sddant tilfelde. Herved sgger pengeinstitutterne
at bringe sig i modregningsposition, idet det havdes, at modkravet
— det udestdende 1&n - forfalder samtidig med, at indestdendet pa
kontoen forfalder. Dermed burde der kunne ske modregning overfor
udlegshaveren.

Det mé imidlertid erkendes, at retspraksis ikke har villet aner-
kende dette r&sonnement, idet man generelt har afvist modregning
i de tilfelde, hvor modkravet alene forfalder pa grund af den fore-
liggende individualforfglgning, jf. til illustration TfS 1986.563 @ og
TS 1986.564 O.
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I TfS 1986.563 @ foretog en kommune udleg i en indldnskonto for skyldig skat
og bprnebidrag. I forbindelse med notering af udlegget og sparring af kontoen
modregnede banken med et 14n, der netop forfaldt som fglge af det foretagne
udleg, sdledes at indestdendet pa kontoen udtgmtes. Under en senere sag om
ophavelse af kommunens udleg nzgtedes banken modregning, idet retten lagde
til grund, at udlzgget matte anses for foretaget. fgr banken gjorde sin modreg-
ningsret galdende.

En tilsvarende situation foreld i TfS 1986.564 @, hvor banken gnskede at
modregne pa baggrund af et forfaldsvilkar, hvorefter et 1an var forfaldent til be-
taling i tilfzlde af eksekution. Banken gjorde her gzldende, at modkravet forfaldt
samtidigt med hovedkravet i forbindelse med iveerksettelsen af udlegget. Heri fik
banken dog ikke medhold, idet retten mente, at misligholdelsen ikke var blevet
gjort geldende, da modregningserkleringen blev afgivet. Heri ligger formentlig en
underkendelse af sddanne automatiske forfaldsklausuler i det omfang de anvendes
til at bringe banken i modregningsposition i forhold til en udlegshaver.

Afvisningen af pengeinstitutternes modregningsret i disse tilfelde
synes at vare for kategorisk. Der er sédledes som udgangspunkt ingen
grund til at stille sig skeptisk overfor forfaldsklausuler, hvorefter kre-
ditten automatisk forfalder i tilfelde af individualforfglgning.

Om en sddan forfaldsklausul reelt f@grer til, at kreditten forfalder
samtidigt med udleggets foretagelse eller fgrst forfalder umiddelbart
efter — som fglge af udlegget — ma i sagens natur afggres pa bag-
grund af en konkret fortolkning af klausulen. S&fremt pengeinstituttet
imidlertid har konciperet klausulen pa den korrekte made, synes det
ikke velbegrundet at fratage denne dens virkning ved eksempelvis at
fremsatte krav om, at misligholdelsen skal ggres geldende overfor
kunden, inden modregning kan ivarksattes. Et sddant krav kan nem-
lig synes formalslgst, al den stund at det i dette tilfalde vil vare klart
for alle parter, at der foreligger misligholdelse, idet foretagelsen af
udleg eller arrest er objektivt konstaterbart. Hensynet til kunden kan
tilgodeses ved, at man efterfglgende, evt. i umiddelbar tilknytning til
modregningen orienterer denne. Bestar man imidlertid p4, at mislig-
holdelsen skal ggres gzldende, fgr der kan modregnes, fratager man
reelt pengeinstituttet mulighed for at modregne overfor en udlags-
haver. Noget sddant bgr ikke ske, medmindre der foreligger vagtige
grunde for at forfordele en kreditor frem for en anden. Dette vil der
sjzldent ggre i det aktuelle tilfelde. Pengeinstituttet har saledes pa
samme made som alle andre kreditorer en legitim interesse i at sgge
sine fordringer fyldestgjort via modregning. At pengeinstituttet som
hovedregel vil have en bedre modregningsmulighed pd grund af det
bestadende ind- og udldnsforhold, kan ikke &ndre herpa.

Dertil kommer sa det forhold, at sdfremt kunden matte bliver
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erkleret konkurs, vil pengeinstituttet jo have en udvidet modreg-
ningsadgang, jf. KL § 42, stk. 1, mens udlegget omvendt vil falde
bort, safremt dette er foretaget senere end 3 maneder fgr fristdagen,
jf. KL § 71, stk. 1.

Et sidste spgrgsmal, der kan volde vanskeligheder i relation til pen-
geinstituttets modregning overfor en udlegshaver, er anvendelsen af
lpbedage. Udover hvad der fglger af lovbestemmelser eller sedvaner,
kan parterne aftale, at debitor skal have et antal lgbedage, sdledes at
betaling inden for denne periode anses som rettidig, uagtet at betaling
finder sted efter forfaldsdagen. Hvor et 1an forfalder til betaling den
25. november, men hvor der er aftalt 7 lgbedage, kan debitor sank-
tionsfrit ngjes med at betale den 2. december. Foretages der udleg i
indldnskontoen den 1. december, opstdr spgrgsmélet, om pengeinsti-
tuttet kan modregne til skade for udlegshaveren, nar denne foretager
sit udleg. P4 den ene side er det klart, at betingelserne i GBL § 28
er opfyldt, idet modfordringen her er forfalden, fgr hovedfordringen
forfalder — tildelingen af lgbedage udskyder jo séledes ikke forfalds-
dagen.!3 Fglgelig ma der kunne modregnes.!>* P4 den anden side ma
man imidlertid ogsa have for gje, at indrgmmelsen af lgbedage jo
giver debitor ret til at betale senere end forfaldsdagen, uden at dette
udlgser de sedvanlige misligholdelsessanktioner. Debitor kan derfor
med rette forvente, at denne ekstra kredittid ikke ggres illusorisk via
modregning, eller at modregning i denne situation er betinget af, at
kreditor forbeholder sig retten hertil.!55 Retspraksis synes umiddelbart
at trekke i retning af, at modregning i Igbedagene er udelukket, jf.
U 1963.126 H, der nzgtede en kommune at modregne et skattekrav i
debitors Ignindkomst i henstandsperioden. Spgrgsmélet kan dog ikke
anses for endeligt afklaret.

3.3.2.2. Modregning i konkurs

Safremt debitor ikke kan betale sin gzld, efterhdnden som den for-
falder, og er disse betalingsvanskeligheder ikke blot af forbigdende
karakter, kan debitor erkleres konkurs, jf. KL § 17. Set fra et pen-
geinstitutperspektiv medfgrer en konkurs, at modregningsadgangen
udvides/lempes, idet kravet om afviklingsmodenhed som betingelse

153. Jf. Ussing: Obligationsretten — alm. del. (4.udg. 1967) s. 48.

154. Jf. tillige Ussing: Obligationsretten — alm. del. (4.udg. 1967) s. 323.

155. Jf. til dels Hedegaard Kristensen: Studier i erhvervsfinansieringsret (2003) s. 281. Se
ligeledes Sebgp: Motregning (2003) s. 85 for en diskussion af problemet.
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for modregning bortfalder ved modregning i konkurs. Efter KL § 42,
stk. 1, kan pengeinstituttet sdledes anvende en uforfalden fordring
til modregning, nr bare denne fordring bestod pé selve fristdagen,
forudsat at hovedfordringen ligeledes bestod pé dette tidspunkt. Mere
konkret betyder dette, at sdfremt kunden erkleres konkurs, kan pen-
geinstituttet med det samme sgge fyldestggrelse for dets udestdende
fordringer mod kunden via modregning i dennes indldnskonti. Har
pengeinstituttet sdledes pa fristdagen et udestdende uforfaldent 1an.
kan der modregnes med dette efterfglgende i den konkursramte kun-
des indlanskonto, uden at pengeinstituttet fgrst skal afvente forfalds-
tidens indtreden.!5

En tilsvarende modregningsadgang hjemles i den s&kaldte mel-
lemperiode, dvs. tidsrummet mellem fristdagen og konkursdekretets
afsigelse. Hoved- og modfordringer, der er erhvervet i denne mel-
lemperiode, kan sdledes anvendes til modregning, uanset om de er
forfaldne eller ej, jf. sdledes KL § 42, stk. 2.

Derimod kan der ikke ske modregning henover fristdagen, sdledes
at eksempelvis pengeinstituttets udlan fra fgr fristdagen anvendes til
udligning af fordringer, som kunden métte erhverve i mellemperioden
eller omvendt for den sags skyld. Argumentet for denne regel skal
findes i gnsket om at bevare vardierne i boet med henblik pd en evt.
rekonstruktion af virksomheden typisk i forbindelse med en anmeldt
betalingsstandsning, jf. sdledes bet. nr. 983/1983 s. 27 ff.!15” Dertil kom-
mer, at modregning henover fristdagen navnlig ville begunstige det
offentlige i form af skattevasenet, der som en nasten altid tilstede-
verende konkurskreditor reelt ville blive stillet bedre end de andre
kreditorer.

For pengeinstitutternes vedkommende har dette den konsekvens,
at der mé foretages en periodisering af dets udestdende 1an i forbin-
delse med en evt. modregning. Métte der vare tale om et almindeligt
1an, giver denne periodisering ikke anledning til de store problemer.
Har debitor séledes féet udbetalt hele 1dneprovenuet fgr eller pd selve

156. At der i forbindelse med en konkurs kan modregnes med uforfaldne fordringer, har
nzppe den store praktiske betydning. al den stund at pengeinstitutterne normalt
medtager insolvensbehandling som en forfaldsgrund. I tilfzlde af konkurs vil de
fleste kreditaftaler sdledes alligevel forfalde til indfrielse. Matte en sddan klausul
imidlertid ikke vare medtaget i kreditaftalen, medfgrer konkursen ikke i sig selv,
at 1an og kreditter uden videre forfalder. jf. U 1995.396 @.

157. Modregning i forbindelse med en anmeldt betalingsstandsning er i gvrigt selvstendig
reguleret i KL § 16. stk. 1, 3. pkt. hvorved hovedkrav erhvervet under betalingsstands-
ningen ikke kan berigtiges via modregning med krav erhvervet fgr fristdagen.

187



Almindelige forretningsbetingelser

fristdagen, kan der modregnes i indestdendet pa indldnskontoen i
forhold til saldoen pa dette tidspunkt. Indszttes der efterfglgende,
dvs. efter fristdagen yderligere pa kontoen, kan denne likviditet ikke
anvendes til modregning, medmindre pengeinstituttet tillige er i be-
siddelse af modkrav opstdet i mellemperioden. Noget sddant kan
navnlig vere tilfeldet, sdfremt skyldneren har haft en kassekredit,
hvor modkravene jo opstdr i takt med, at der trekkes pé kreditten.
Modregning i denne periode ma dog antages at vare af et forholdsvist
beskedent omfang, idet pengeinstitutterne normalt sparrer og senere
ophaver kreditfaciliteter i sddanne tilfelde, sdledes at der ikke opstar
yderligere modkrav i mellemperioden.

Modregning med krav erhvervet fgr fristdagen eller evt. i mel-
lemperioden, dvs. konkurskrav, til udligning af krav, opstdet efter
dekretsdagen med boet som kreditor, kan selvsagt ikke finde sted,
mens det derimod mé afggres af de almindelige modregningsregler
om massekrav kan modregnes i boets aktiver.

Med undtagelse af ovenstdende glder der i gvrigt de samme be-
tingelser for modregning i konkurs som udenfor konkurs, sdledes at
der eksempelvis skal foreligge gensidighed, komputabilitet m.v., fgr
der kan modregnes.

En vis begrensning af pengeinstitutternes modregningsadgang i
en konkurssituation findes i KL § 42, stk. 3, hvorefter modregning
alligevel ikke kan finde sted, sdfremt modkravet er erhvervet senere
end 3 maneder fgr fristdagen og anvendes til udligning af et pa dette
tidspunkt bestdende hovedkrav. Reglen, der skal forhindre kreditor-
begunstigelser i form af erhvervelse af modkrav til en prasumptiv
meget lav kurs, har neppe den store betydning i pengeinstitutsam-
menhzng.

Helt udelukkes kan det dog ikke, at et pengeinstitut via erhver-
velsen af en hel ldneportefglje — evt. en portefglje af misligholdte 1an
- kommer i konflikt med reglen, sdfremt portefgljen tillige indeholder
18n fra pengeinstituttets kunder, og der i den forbindelse foretages
modregning.

Tilsvarende begr@nses modregning i de tilfzlde, hvor hovedfor-
dringen er erhvervet pd en sddan made, at den efterfglgende mod-
regning ma sidestilles med en omstgdelig betaling, jf. KL § 42, stk. 4.
I pengeinstitutforhold kan denne regel aktualiseres, hvor skyldneren
umiddelbart inden det gkonomiske sammenbrud inds@tter store belgb
pd sin indlanskonto, der efterfplgende tenkes anvendt til udligning
af allerede bestdende udlén. Sker der séledes betaling af gzld senere
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end tre maneder for fristdagen med likviditetsinvaliderende belgb,
vil denne betaling direkte kunne omstgdes efter bestemmelsen i KL
§ 67, stk. 1. Safremt dette vaern mod kreditorbegunstigelser ikke skal
udhules eller omgds, ma det tilsvarende forhindres, at der kan ske
modregning séfremt skyldneren indsatter tilsvarende belgb pd sin
konto og lader pengeinstituttet hdndtere udligningen af mellemvz-
rendet.

Endelig og som naturligt supplement til de ovenstdende begrans-
ninger findes reglen i KL § 69, 1. pkt., hvorefter der kan ske omstg-
delse af en allerede gennemfgrt modregning, der har varet i strid med
bestemmelserne i KL § 42. Er en modregning sdledes gennemfgrt for
konkursdekretets afsigelse, og strider den mod reglerne om mod-
regning i konkurs, vil denne kunne omstgdes efter reglen i KL § 69.
Dermed fér det ingen direkte betydning i relation til modregnings-
reglerne, om modregningserklaringen — hvor en sddan er ngdvendig
—er afgivet fgr eller efter dekretets afsigelse. Fra retspraksis kan nav-
nes U 1984.860 @ om en bank, der havde modregnet et til selskabet
ydet 1an i selskabets indldnskonto. Indldnskontoen var etableret ca. 2
maneder fgr fristdagen pé et tidspunkt, hvor selskabet var insolvent,
hvilket banken var vidende om. Modregningen blev omstgdt efter
KL § 69 jf. § 74 jf. § 42.

Tilsvarende vil der efter reglen i KL § 69, 2.pkt., altid kunne ske
omstgdelse af en gennemfgrt modregning, sdfremt modkravet er er-
hvervet fra tredjemand under omstendigheder, hvor pengeinstitut-
tet indsa eller burde indse, at hovedmanden, dvs. kunden, var insol-
vent.

Et serligt spgrgsmal, der opstér i relation til pengeinstitutternes
modregning i konkurs, er, hvorvidt samspillet mellem KL § 42 og be-
stemmelsen i KL § 71 om bortfald af udleg foretaget senere end 3 ma-
neder fgr fristdagen evt. kan fgre til, at pengeinstituttet opnar en bedre
fyldestggrelsesposition end ellers. Som det fremgik af punkt 3.3.2.1.,
vil pengeinstitutterne ofte i praksis vare afskdret fra at modregne
overfor en udlegshaver, séfremt deres l&n ikke pa udlegstidspunktet
er forfaldne, eller safremt de ikke forfalder uathengigt af det fore-
tagne udleg. Adgangen til modregning nagtes séledes ofte ud fra
argumentet om, at modkravet ikke har varet forfaldent pd udlegs-
tidspunktet. Da kravet om afviklingsmodenhed imidlertid frafaldes
ved modregning i konkurs, og da udleg, der er foretaget senere end
3 méneder fgr fristdagen automatisk bortfalder, opstar spgrgsmaélet,
om ikke pengeinstituttet herved opnér en forbedret fyldestggrelse,
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idet pengeinstituttet via den allerede erklerede modregning rykker
op i den tomme plads, som udlegget efterlader.

Forholdet kan illustreres pa fglgende made: Et pengeinstitut (P) har ldnt en kunde
(K) 100.000 kr., der forfalder til indfrielse den 15. december. Samtidigt opretholder
K en indldnskonto hos P med et indestdende pé kr. 50.000,-. Sdfremt en udlzgsha-
ver (U) den 1. december foretager udleg i indldnskontoen for 50.000 kr.. vil P ved
en samtidigt erkleret modregning ikke f4 dekning for sit tilgodehavende, uanset
om kreditaftalen anfgrer pdbegyndt individualforfglgning som forfaldsgrund. Ind-
giver P imidlertid dagen efter konkursbegaring, og fgrer dette senere hen til K's
konkurs, opstér spgrgsmalet, om de 50.000 kr., der som fglge af udleggets bortfald
bliver tilgzngelige, tilfalder boet og dermed alene kreditorer, eller om P alene via
den allerede erklzrede modregning kan tilegne sig disse.

Spgrgsmaélet er ikke afklaret i praksis, men ma eller bgr formentlig
besvares bekrzftende. Retsvirkningen af omstgdelse er som bekendt
den, at de omstgdelige dispositioner tilsidesattes i forhold til boet,
saledes at disse ikke har virkning i forhold til dette. I de tilfelde, hvor
der sker omstgdelse efter KL § 71 (selvom der ikke skal anlegges
en egentlig omstgdelsessag; udlaegget bortfalder uden videre), skal
udlzgshaveren fralegge sig den berigelse, denne har faet, jf. KL § 75,
hvilket i realiteten betyder, at det udlagte belgb skal indbetales til
boet. Dette kunne tale for, at pengeinstituttet ikke herved far nogen
serstilling til det tidligere indestdende pé kontoen, men derimod ma
anmelde sit krav i boet som alle andre kreditorer. Er tallene som i
det med petit anfgrte eksempel, betyder dette, at de 50.000 kr. tilgar
boet til glade for alle kreditorer, mens pengeinstituttet ma ngjes med
dividende af de 100.000 kr.

Imidlertid mé der kunne argumenteres for, at pengeinstituttet lige
netop i dette tilfelde rent faktisk rykker op i den ledige plads, som
udlegget har skabt. Forholdet er siledes det, at der allerede pé ud-
legstidspunkt er erkleret modregning, men at pengeinstituttet ikke
modtager nogen dekning som fglge af, at man i retspraksis vil anse
udlegget som verende kommet fgrst. Nar denne plads bliver ledig,
ma der sdledes i overensstemmelse med U 1967.86 H (om oprykning
for efterpanthaverne ved omstgdelse af en foranstdende panteret i
en fast ejendom) og U 1991.822 H (om den tilsvarende situation ved
udleg/pant i en fordring) kunne ske oprykning, sdledes at pengeinsti-
tuttet far fortrinsret til indestdendet pd kontoen. Begge afggrelser ma
iden forbindelse antages at vere udtryk for et princip om, at omstgdte
rettigheder i prioritetsmassig henseende skal betragtes, som om de

190



De enkelte vilkar

aldrig havde eksisteret.!8 Safremt dette princip overfgres til det ak-
tuelle tilfelde, taler dette ligeledes for at tillade oprykning. Var der
sdledes ikke foretaget udleg den 1. december, ville pengeinstituttets
modregning have haft fuld effekt, idet indestdendet pa indlanskontoen
saledes fuldt ud ville vare blevet anvendt til nedbringelse af penge-
instituttets udlan.!>

Det skal dog i ovenstdende sammenhang naturligvis straks erken-
des, at de citerede afggrelser alene vedrgrer panterettigheder, og at
man derfor ikke uden videre kan overfgre principperne til et tilfelde,
hvor der alene er tale om en modregningsret. Imidlertid synes det ikke
at vare for vidtgdende at anvende de samme principper i et tilfzlde
som dette, hvor modregningsretten de facto har karakter af at vere
en slags sikkerhedsret.

Man kan i hvert fald ikke argumentere imod en sddan udvidelse ud fra et synspunkt
om, at man ellers ville invitere til konkursbegzringer, der alene har til formal at
opné omstgdelse af udleg, cf. Hedegaard Kristensen: Studier i erhvervsfinansie-
ringsret, s. 287. Om end det ikke bestrides, at resultatet af en sddan analog an-
vendelse meget vel kan vare dette, forekommer det ikke helt rigtigt at fremhave
det uhensigtsmassige ved sddanne konkursbegzringer som argument imod noget
sadant. Forholdet er jo nermere det, at pengeinstitutterne pga. den uhensigtsmas-
sige retspraksis i forbindelse med modregning overfor en udlegshaver kan vare
ngdsaget til at ivaerksatte sddanne retskridt. Som det flere gange ses anfgrt af
pengeinstitutterne i sager, der relaterer sig til GBL § 28, er det jo ejendommeligt,
at man sd stringent afviser modregning i disse tilfzlde, nar pengeinstituttet som
alternativ kan fremkalde en konkurs, hvor det omstridte krav om afviklingsmo-
denhed helt bortfalder.

At den ledige plads skulle tilfalde pengeinstituttet, kan efter omstan-
dighederne bestrides under henvisning til de n@rmere betingelser
for modregning i KL § 42, stk. 1. Herefter kan pengeinstituttet kun
modregne i krav, som pé fristdagen tilkom skyldneren. Foretages der
imidlertid fgr eller pa selve fristdagen udlag i indldnskontoen, synes
det sveart at argumentere for, at der pé fristdagen tilkom kunden et

158. Jf. sdledes Trolle i U 1967 B. 97 samt Godsk Pedersen i U 1992 B. 258, idet sidst-
naevnte dog tillige finder, at realisationstidspunktet har betydning for, hvilken virk-
ning den omstgdelige rettighed matte have.

159. 1den forbindelse kan man naturligvis ganske teoretisk anfgre, at sdfremt der ikke var
foretaget udlag. ville pengeinstituttet sandsynligvis heller ikke have modregnet, idet
det implicit legges til grund. at det var udlzgget, der fremkaldte ldnets ekstraordi-
nare forfald og dermed tillige den foretagne modregning. En sddan anskuelsesméade
synes dog at vare for teoretisk, idet der rent faktisk foreligger en modregningser-
klering.
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krav mod pengeinstituttet. Realiteten er jo sdledes den, at den simple
fordring, som indestdendet p& kontoen er udtryk for, er overfgrt til
udlzegshaveren. Dermed er betingelserne for modregning tilsyne-
ladende ikke opfyldt, og den ledige plads mé da tilfalde boet, jf. sale-
des Hedegaard Kristensen: Studier i erhvervsfinansieringsret (2003),
s. 287. Det kan ikke afvises, at dette kan blive resultatet, séfremt dom-
stolene skal bedgmme problemstillingen. Imidlertid er resultatet ikke
utvivlsomt. Man ma séledes stedse holde sig for gje, at formalet med
omst@delsesinstituttet generelt er at genetablere status quo. Omstgdes
foranstdende rettigheder, fgrer dette synspunkt i prioritetsmassig
henseende til, at de omstgdte rettigheder betragtes, som om de aldrig
havde eksisteret. Overfgres dette til den konkrete problemstilling, ma
dette fgre til den anskuelse, at det omstgdte udleg aldrig har vaeret
foretaget. Dermed opstér der ikke i relation til KL § 42, stk. 1 noget
problem, og pengeinstituttet kan fglgelig modregne.

3.3.3. Aftalt modregning — sikkerhed i indlanskonti

De begransninger i pengeinstitutternes modregningsadgang, der navn-
lig fglger af GBL § 28 og fortolkningen af denne, fgrer under tiden
til, at pengeinstitutter indgar s@rlige modregningsaftaler, der tilsigter
at overkomme disse begr@nsninger. Disse aftalers form og funktion
samt gyldighed gennemgés nedenfor under punkt 3.3.3.1. Effekten
af en sddan modregningsaftale kan imidlertid vere begrenset navn-
lig i forholdet til tredjemand, som ofte vil vaere det afggrende i en
tvangsfuldbyrdelsessituation. Af denne grund forekommer det i visse
tilfelde, at kontohaveren pantsatter sit indestdende i pengeinstituttet
til pengeinstituttet selv. Der er med andre ord tale om pant i egen gzld
— pignus debiti. Et sddant pant, der realiseres via modregning, vil ofte
vare et alternativ til en aftale om udvidet modregning og medtages
derfor her under punkt 3.3.3.2.

3.3.3.1. Aftalt modregning

Modregningsaftaler forekommer i et stort antal varianter og kan
tjene flere forskellige formél. Hvor de almindelige betingelser for
modregning er opfyldt, kan det forekomme overflgdigt at indga en
egentlig modregningsaftale, idet hjemlen for modregning allerede er
tilvejebragt. Sddanne aftaler forekommer imidlertid i et antal tilfelde,
typisk hvor den ene part bestrider, at der kan modregnes. Her kan en
modregningsaftale evt. i forbindelse med et forlig pracisere, at der
kan modregnes med det omtvistede krav.
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Hvor der mellem parterne bestar flere modregningsegnede fordrin-
ger, har modregneren som udgangspunkt valgfrihed med hensyn til
hvilke fordringer, der skal opfyldes via modregning. Er en eller flere
af hovedfordringerne imidlertid szrlig sikre pé grund af pant eller
kaution, kan hovedmanden have en interesse i, at det ikke i fgrste
omgang er disse fordringer, der ggres til genstand for modregning. I
et sddan tilfzlde kan parterne frit aftale, at der fgrst skal modregnes
i de usikrede hovedfordringer, eller at de sikrede hovedfordringer
overhovedet ikke skal kunne udlignes via modregning.

Hvor de almindelige modregningsbetingelser ikke er opfyldt, kan
en modregningsaftale skabe en sddan modregningsadgang.!®

Dette kan for det fgrste ske ved, at der aftales @ndringer af par-
ternes indbyrdes forhold, sdledes at modregningsbetingelserne er
opfyldt. Hvor den ene part har en fordring pa et parti varer, mens den
anden part har en pengefordring, kan der ikke modregnes pé grund
af manglende komputabilitet. En aftale mellem parterne om, at va-
refordringen skal konverteres til en pengefordring, &bner imidlertid
for den almindelige modregningsadgang. Tilsvarende vil parterne
kunne aftale, at et modkravs forfaldstid udskydes til det tidspunkt,
hvor friggrelsestiden for hovedfordringen indtreder. Herved opfyldes
kravet om afviklingsmodenhed.

For det ander kan der opnés en ellers ikke eksisterende modreg-
ningsadgang via en aftale om, at de almindelige modregningsregler
skal fraviges i forholdet mellem parterne, typisk saledes at der opnés
en udvidet adgang til modregning. Det kan eksempelvis aftales, at
den ene part eller evt. begge parter kan modregne med uforfaldne
fordringer. Til forskel for det ovenfor anfgrte foreligger der saledes
ikke en aftale om udskydelse af en konkret fordrings forfaldstid, sale-
des at de almindelige modregningsbetingelser opfyldes, men derimod
en aftale om fravigelse af disse betingelser. Hjemlen til modregning
findes séledes i selve aftalen.

Denne mulighed for at indga s@rlige aftaler om modregning udnyt-
tes ikke sjeldent af pengeinstitutterne. Sdledes finder man undertiden
vilkér i pengeinstitutternes almindelige forretningsbetingelser, hvor-
efter pengeinstituttet kan modregne med ”...ethvert forfaldent eller
uforfaldent tilgodehavende...”, ligesom sadanne vilkar tillige optreder
i selve kreditaftalerne. Pengeinstitutternes anvendelse af sddanne

160. Se hertil navnlig S@bg: Motregning (2003) s. 227 ff. om forskellige typer af modreg-
ningsaftaler.
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aftaler giver i den forbindelse anledning til to problemstillinger; dels
i hvilket omfang de har effekt inter partes, dels i hvilket omfang og
under hvilke omst@ndigheder der skal tillzgges virkning i forhold til
tredjemand.

Med hensyn til det fgrste er forholdet det, at parterne frit kan
aftale savel indskr@nkninger sdvel som udvidelser af den almindelige
modregningsret. Imidlertid ma en sddan @®ndring af den almindelige
modregningsret aftales med en vis klarhed, fgr den tillegges virkning
af domstolene, jf. til illustration U 1988.589 V om et modregningsvil-
kér indeholdt i et pengeinstituts almindelige forretningsbetingelser.
Her pastod pengeinstituttet sig bl.a. berettiget til at modregne med
uforfaldne fordringer p& kunder under henvisning til et vilkr, hvoref-
ter pengeinstituttet uden hensyn til opsigelsesvarsler kunne overfgre
belgb mellem kundens konti til dekning af forfaldne fordringer.

Landsretten afviste, at der kunne ske modregning med uforfaldne
fordringer, idet de almindelige modregningsbetingelser ikke var frave-
get med den forngdne klarhed. Resultatet er korrekt, idet det end ikke
for en erhvervskunde vil st klart, at der med vilkdret spges etableret
en udvidet modregningsadgang. Derimod kan der ikke stilles krav om,
at en séddan aftale — i erhvervsforhold - er s&rligt fremhavet eller pd
anden méde er gjort til genstand for en serlig forhandling. En aftale
om udvidet modregningsret md sdledes antages at binde kunden,
selvom den “kun” er optaget i de almindelige forretningsbetingelser,
jf. sdledes U 1995.396 @, der dog af andre arsager ikke ville anerkende
en udvidet modregningsadgang.

Med hensyn til det andet spgrgsmal er forholdene mere kompli-
cerede. Det springende punkt er sdledes, om en i gvrigt gyldig aftale
om udvidet modregningsret tillige skal respekteres af tredjemand
— typisk en udlegshaver. I det praktiske er forholdet som regel det,
at pengeinstituttet gnsker at modregne i det gjeblik, der ggres udleg i
kundens indldnskonto. Som det imidlertid fremgik af punkt 3.3.2.1., vil
en sddan modregning vare begrenset af GBL § 28 og i det praktiske
udelukket, sdfremt pengeinstituttets krav ikke forfalder uafh@ngigt
af det foretagne udleg. Spgrgsmaélet er herefter om pengeinstituttet
via sddan en modregningsaftale kan bringe sig i modregningsposition,
idet man nu specifikt aftaler, at der kan modregnes med uforfaldne
krav. Der kan fremfgres forskellige synspunkter for og imod en sa-
dan modregningsadgang, som i gvrigt i det praktiske — sdfremt den
anerkendes — ofte vil fgre til, at en udlegssggende kreditor ikke vil
f4 nogen dzkning overhovedet.
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Til stgtte for anerkendelsen af en sddan modregningsadgang kan
navnlig anfgres GBL § 27. Heraf fglger det, at erhververen af et sim-
pelt gzldsbrev og analogt hermed en simpel fordring ikke far bedre
ret end overdrageren. Om end bestemmelsen efter sin ordlyd alene
omfatter de frivillige overdragelser, finder det heri liggende princip til-
lige anvendelse pé andre former for overfgrsel, herunder overfgrsel via
kreditorforfglgning. Herefter er det klart, at udlegshaver ved sit udleg
mé acceptere (hoved)fordringen, som den nu en gang er og dermed
ogsa respektere de indsigelser modregneren, dvs. cessus métte have.
Der kan eksempelvis vare tale om ugyldighedsindsigelser, jf. AFTL
kap. 3, indsigelser om at fordringen allerede er indfriet, at den er op-
hgrt som fglge af modregning, eller at fordringen kun delvis bestér pé
grund af mangelsindsigelser fra det underliggende forhold etc.

Saddanne indsigelser kan imidlertid ogsé tenkes fremfgrt med bag-
grund i de aftaler, cessus og cedenten métte have indgdet med hensyn
til den konkrete fordring. Er det eksempelvis pé et tidligere tidspunkt
aftalt, at cessus skal have henstand, eller at fordringen delvis skal
eftergives af cedenten, ma dette tillige respekteres af udlegshaveren.
Indsigelser om, at cessus efter forudgdende aftale med cedenten har
ret til at opfylde eksempelvis en pengefordring med andet end penge,
ma ligeledes respekteres af udlegshaveren. Pa den baggrund mé der
ligeledes kunne argumenteres for, at eksempelvis en aftale om udvi-
det modregningsret skal respekteres af udlegshaver, eksempelvis en
aftale om, at cessus skal kunne modregne med uforfaldne krav, eller
en aftale om, at hovedfordringen fgrst forfalder efter, at cessus har
erhvervet en modfordring, og forfaldstiden for denne er indtradt. Det
synes saledes at passe ind i § 27-systemet, at cessus ikke kan fratages
de rettigheder, denne har haft i relation til cedenten, alene fordi der
sker en overfgrsel af fordringen. Denne argumentation kan i gvrigt
tilpasses GBL § 28, idet denne jo netop har til formal at beskytte
den modregningsforventning, der eksisterer pd det tidspunkt, hvor
modregneren far kendskab til overfgrslen af fordringen, dvs. typisk
udlegstidspunktet.

Der kan séledes ikke stilles krav om, at en sddan szrlig modreg-
ningsaftale allerede indgés pé det tidspunkt, hvor hovedfordringen
stiftes, men alene et krav om at aftalen senest er indgdet pé det tids-
punkt, hvor den potentielle modregner far viden om overfgrslen. 6!

161. Jf. séledes Swbg: Motregning (2003) s. 235. I den aktuelle kontekst, dvs. i forholdet
mellem pengeinstitut og kunde vil dette krav som hovedregel altid vare opfyldt.
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Ovenstdende synspunkt synes is@r at have stgtte hos Sebg, hvor fglgende konklu-
deres efter en - i hovedtrzk til ovenstdende svarende — analyse: " Etter mitt syn
ma hovedregelen veere at B kan paberope seg avtalt motregningsrett i konflikt med
tredjeperson som erverver kolliderende rettigheter i hovedkravet, uavhengig av om
vilkdrene for mottregning etter gbl. §§ 18 eller 26 [norsk GBL § 26 = dansk GBL
§ 28] — eller deknl. kap. 8 i tilfelle hvor det er spprgsmal om motregning i konkurs
—er opfylt”., jf. Motregning (2003) s. 239. Dog vil Sebg udelukke modregning i
de tilfzelde, hvor modregneren uden at lide noget rettighedstab kan forhindre, at
modkravet overhovedet opstdr, jf. Motregning (2003) s. 240. Et eksempel herpé
er de tilfelde. hvor et pengeinstitut — uden at ifalde erstatningsansvar — kan nazgte
at udbetale et 13n efter, at det er blevet bekendt med, at hovedkravet er overfgrt
til tredjemand.

Synspunktet synes tillige at have stgtte hos Lynge Andersen m.fl. Galds-
brevsloven (1997) s. 184 ff., hvor det af @rgaard anfgres, at aftalt modregning
hgrer til pa indsigelsessiden i skillelinien mellem GBL § 27 og GBL § 28. Se dog
anderledes Lynge Andersen & Werlauff: Kreditretten (4.udg. 2005) s. 93 ff. med
henvisning til den nedenfor navnte U 1995.396 @.

Alternativt kan der argumenteres imod en sddan udvidelse af mod-
regningsadgang ud fra et sikkerhedssynspunkt. Denne argumenta-
tion, der navnlig ma baseres pa det af Breekhus i Festskrift til Kristen
Andersen,!®2 anfgrte, tager udgangspunkt i det forhold, at formalet
med en s&dan udvidet modregningsadgang som regel vil vere et dek-
ningsprivilegium. Det pengeinstitut, som betinger sig modregning med
uforfaldne fordringer i forbindelse med indlanskontoens oprettelse,
vil sdledes sjzldent ggre dette ud fra et gnske om at forbedre sin
stilling som debitor for hovedfordringen. Derimod vil formalet med
en sddan udvidet modregningsadgang som regel skulle ses i lyset af
pengeinstituttets stilling som kreditor for modfordringen. Aftales det,
at pengeinstituttet kan modregne med uforfaldne fordringer, eller evt.
at hovedfordringens forfaldstid kan udskydes pd pengeinstituttets
foranledning, sikres det, at pengeinstituttet kan modregne til skade
for en udlegssggende kreditor. Der skabes séledes de facto en slags
sikkerhedsret for pengeinstituttet. Dermed er det ligeledes klart, at
man ikke alene kan bedpmme modregningsaftalen p4 baggrund af
obligationsretlige principper, men at man tillige ma inddrage pante-
retlige principper.

Der ma navnlig stilles spgrgsmalstegn ved, om et pengeinstitut

idet pengeinstituttet — sdfremt de gnsker en udvidet modregeningsadgang - allerede
vil aftale en sddan pa tidspunktet for kundeforholdets begyndelse, dvs. typisk nar
indldnskontoen oprettes.

162. Jakhelln m.fl. (red.): Rett og humanisme, Festskrift til Kristen Andersen (1977)
s. 64 ff.

196



De enkelte vilkar

uden videre kan aftale sig til en fortrinsstilling uden foretagelsen
af en sikringsakt. Stilles der ikke krav om foretagelsen af en sddan
sikringsakt, kan der opstd problemer med hensyn til kreditorly og
selvbandleggelse. Et af formalene med sikringsakten er sdledes, at
den skal virke réddighedsbegransende, sddan at der ikke opstar en
situation, hvor pantstter frit kan disponere over det pantsatte, mens
pantsztters kreditorer omvendt er afskdret herfra.

Noget sddant synes at vare tilfzldet, sdifremt der ikke stilles krav
om en eller anden form for rddighedsindskrenkning som betingelse
for tredjemands anerkendelse af den udvidede modregningsadgang.

En gennemgang af retspraksis viser, at man i dansk ret har lagt mest
vagt pé ovenstdende sikringsaktsynspunkt, sdledes at den udvidede
modregning kun skal respekteres, séfremt der er sket en rddigheds-
begrensning. Serligt kan i den forbindelse nzvnes TfS 1986.564 O,
der ikke ville anerkende en banks udvidede modregningsadgang, da
denne havde et pantsztningslignende formél, hvorfor iagttagelse af
en sikringsakt var ngdvendig. Vilkdret om den udvidede modreg-
ningsadgang havde sdledes kun virkning inter partes.!®3 Et tilsvarende
vilkar var til bedgmmelse i U 1995.396 @, hvor det ligeledes blev
fastsldet, at sddanne vilkdr kun galder direkte mellem parterne, og
at den panteretslignende sikkerhed, der herved sgges opnéet, kun
fortjener retsbeskyttelse overfor kundens kreditorer, séfremt der er
iagttaget en passende sikringsakt. En sddan kunne efter Landsrettens
opfattelse bestd i en sparring af kontoen eller en anden tilsvarende
effektiv indskrenkning i kundens dispositionsfrihed.

P4 baggrund af ovenstdende er det klart, at s&fremt pengeinstitut-
terne vil sikre sig en hurtig fyldestggrelsesadgang via kundens ind-
lanskonti, ma dette ske pa baggrund af en egentlig pants@tning af
disse. Den almindelige tvungne modregning eller aftale om udvidet
modregning giver saledes ikke det forngdne varn overfor andre rets-
forfglgende kreditorer.

3.3.3.2. Pant i indl&nskonti

Séfremt kundens indlan pantszttes til fordel for pengeinstituttet selv,
foreligger der pant i egen gald — pignus debiti. Et s&dant pant er for
panthaveren forbundet med flere fordele, bl.a. i form af en likviditets-

163. Se tilsvarende TfS 1990.311 @. hvor et sddant vilkér heller ikke fandtes at have
virkning overfor tredjemand uden iagttagelse af en sikringsakt.
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forbedring for panthaver.!¢ Den stgrste fordel ved pant i egen geld
ma dog antages at vere den sarlig lette tvangsfuldbyrdelsesadgang,
et sddant pant fgrer med sig. Indfries den sikrede fordring ikke ret-
tidigt, sker fuldbyrdelsen nemlig via modregning i indestdendet pa
den pantsatte konto. Pengeinstituttet skal sdledes alene afgive en
modregningserklaring i forbindelse med tvangsfuldbyrdelsen. I den
forbindelse bemarkes det, at da der denne gang er stiftet en egentlig
”panteret” i indestdendet, opstar der ikke de samme problemer med
hensyn til modregning overfor en udlegshaver m.v. Indestdendet pa
den pantsatte konto kan naturligvis pd samme méde som fgr ggres
til genstand for udleg m.v., men i et sddant tilfelde sker dette ud-
leg med respekt for tredjemands — i dette tilfelde pengeinstituttets
- bedre ret.

I det praktiske liv sker en sddan pants@tning af kundens konti
via anvendelse af reglerne om handpant, sdledes at der udformes en
hidndpantsztningserklaring, hvori den pantsatte konto angives. Uagtet
dette er der dog nzppe tale om en egentlig hdndpanteret i en fordring,
men derimod mere om et irregul®rt pant — pignus irregulare. Forholdet
er sdledes det, at det fra starten er klart, at panthaveren skal have ret
til at ggre brug af det pantsatte, dvs. anvende den tilgdede likviditet til
andre formal, nér blot denne tilbageleverer en tilsvarende likviditet,
ndr den sikrede fordring er indfriet og pantet frigives.

Det forhold, at der sker pants@tning af generisk bestemte gen-
stande, dvs. danske kroner, der ikke holdes adskilt fra panthaverens
gvrige genstande af denne art, md ngdvendigvis fgre til, at pantsatter
ikke er separatist i tilfelde af panthaverens konkurs, men alene mé
ngjes med at ggre en fordringsret geldende mod boet.

Noget tilsvarende ggr sig naturligvis geldende, safremt der ikke sker en pantsat-
ning af et indskud, men alene en deponering af det kontante belgb hos pengein-
stituttet. Sdfremt pengeinstituttet forpligter sig til at holde de deponerede midler
adskilt fra sine og tredjemands midler. foreligger der er regulert depot. I tilfzlde
af pengeinstituttets konkurs vil deponenten have separatist stilling. P&hviler der
imidlertid ikke pengeinstituttet en sadan pligt — og det vil der aldrig ggre i det
praktiske liv — foreligger der alene et irregulert depot. og deponenten har i tilfzlde
af konkurs alene et simpelt krav mod boet. Den kgber, der i forbindelse med en
ejendomshandel deponerer kgbesummen i salgers pengeinstitut, lgber siledes
en risiko for pengeinstituttets konkurs. Nér der alligevel i det daglige foretages
sddanne deponeringer, skyldes dette, at indskydergarantifonden i sddanne tilfelde

164. Jf. Hedegaard Kristensen: Studier i erhvervsfinansieringsret (2003), s. 290.
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dakker fuldt ud. jf. siledes § 9, stk. 3. i Ibkg. nr. 1066 af 10. december 2003 om en
garantifond for indskydere og investorer.

Det typiske indlén i et pengeinstitut har karakter af at vere en simpel
fordring. Pants@tning af sddanne fordringer sker som allerede navnt
via reglerne om héndpant, sledes at sikringsakten i dette tilfelde er
denunciation til skyldneren, jf. GBL § 31, stk. 1. En sddan sarskilt
denunciation giver imidlertid ikke mening i dette tilfzlde, hvor pant-
haveren er identisk med fordringens skyldner. Det mé derfor antages,
at meddelelseskravet allerede er iagttaget pa tidspunktet for aftalens
indgdelse, dvs. pé det tidspunkt hvor kontoen pantsattes, og det af-
tales, at der kan ske fyldestggrelse via modregning.'6

Det forhold, at panthaver og fordringens skyldner er den samme
person, giver i gvrigt anledning til problemer, al den stund at sikrings-
akten — denunciation — ikke virker lige vel i denne situation som i
andre situationer, hvor der ikke er et sddant sammenfald. Efter den
gengse opfattelse skal en sikringsakt sdledes vare offentligggrende,
prioritetsskabende og rédighedsbergvende. Denunciation opfylder i
varierende grad disse krav. Den offentliggprende funktion iagttages
derved, at den, der har fiet overdraget fordringen eller forhandler om
dennes overdragelse, kan rette henvendelse til skyldneren og forhgre
sig om evt. tidligere overdragelser. Skyldneren vil jo sdledes qua kravet
om meddelelse vare orienteret om, hvorvidt fordringen allerede er
overdraget. Dermed kan det tillige afslgres, om en overdragelse evt.
kun er sket pro forma, idet denne pro forma-erhverver sjzldent vil
have iagttaget sikringsakten. Denunciationen virker tillige prioritets-
skabende, idet tidspunkt for meddelelsens fremkomst til skyldneren
bliver afggrende for hvem af flere konkurrerende aftaleerhververe,
der vinder ret til fordringen. Tilsvarende sikres det herved, at over-
drageren ikke i samarbejde med erhververen antedaterer overdra-
gelsesaftalen typisk med henblik péd at undgd omstgdelsesfristerne i
konkursioven. Endelig virker denunciationen radighedsbergvende i
den forstand, at meddelelsen til skyldneren begranser overdragerens
retlige rdden over fordringen. Har erhververen séledes fgrst denun-
tieret skyldneren, kan overdrageren ikke l@ngere med virkning for
tredjemand disponere over fordringen, jf. sdledes GBL § 31, stk. 2.

165. Jf. sdledes ogsd Ussing: Obligationsretten — alm. del. (4.udg. 1967).s. 351, hvor det
i relation til aftalt modregning anferes. at betingelserne i GBL § 31 mé anses for
opfyldt ved selve modregningsaftalen.
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Tilsvarende vil meddelelse om overdragelsen ofte tillige fratage
overdrageren legitimationen til at oppebare fordringen.!6®

Om end der kan og er blevet rejst kritik af denunciationens effekt
som sikringsakt i forhold til de ovenn@vnte funktioner, ma det erken-
des, at den gennemsnitligt lgfter opgaven.'®’ Anderledes forholder
det sig imidlertid, ndr der er personsammenfald mellem fordringens
skyldner og erhverver, dvs. panthaver. I en sddan situation kan man
jo ikke l@ngere s@tte den samme lid til skyldnerens forklaring om,
hvorvidt og hvornar denne er blevet denuntieret. Navnlig kan man her
forestille sig, at overdrageren i samarbejde med erhververen afstem-
mer deres forklaringer med henblik pé at skabe et kreditorly. Derved
svekkes denunciationens mulighed for at virke offentligggrende og
prioritetsskabende. Den rddighedsbegransende funktion kan imidler-
tid pd samme made som altid opretholdes ved at fremsaztte krav om,
at overdrageren ikke har rddighed over det pantsatte. Sdfremt dette
krav opretholdes tilstrekkelig stringent, kan dette i vidt omfang mod-
virke de pro forma transaktioner, man ellers kunne frygte. Forholdet
er sdledes det, at den overdrager, der sgger at bringe sine aktiver i
ly for kreditorerne, som oftest vil vere interesseret i tillige at kunne
rdde over disse. Fratages han denne mulighed, giver det ofte ingen
mening at bringe aktiverne i ly for kreditorerne. Fplgelig mé& kunden
i det konkrete tilfelde forhindres i at rdde over kontoindestdendet,
mens dette er pantsat. Dette sker i praksis ved, at kontoen sparres,
sdledes at kunden ikke selvstendigt kan trekke pa kontoen. Er en
sddan sparring foretaget, og er denne vel at marke effektiv, jf. herom
straks nedenfor, ma pantsztningen anerkendes ogsé af overdragerens
kreditorer. Forholdet er med andre ord det, at selvom det ikke giver
mening i dette tilfelde at fremsende en denunciation, kan de formal,
denne tilsigter at opfylde, i et vist omfang tilgodeses p& anden vis.
Et af formalene er sdledes at begrense overdragerens rddighed over
fordringen — et formal som kan tilgodeses ved at sparre kontoen.

En sddan sparring — der i det praktiske har karakter af et elektro-

166. Det skal her bemarkes, at meddelelse efter GBL § 31, stk. 1. ganske vist ikke er
ensbetydende med, at overdrageren herved tillige fratages legitimationen til at op-
pebare fordringen, da der kan vare udstedt en inkassofuldmagt fra erhververen til
overdrageren. Imidlertid er forholdet ofte det. at man i selve denuntiationen tillige
fratager overdrageren betalingslegitimationen efter GBL § 29.

167. Kiritisk overfor denunciation som sikringakt er navnlig Berning: Omsatningsformue
som kreditsikring (1973) s. 288 ff. Se imidlertid heroverfor Hedegaard Kristensen:
Studier i erhvervsfinansieringsret (2003). s. 24 ff. for en imgdegéelse af denne kri-
tik.
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nisk "marke” pa kontoen - skal imidlertid ikke blot vare etableret
indledningsvist, men skal tillige vare opretholdt. Den rddighedsberg-
velse som sparringen er udtryk for skal derfor vare absolut, sikker og
udtryk for en realitet, jf. herom Hedegaard Kristensen: Sivende pant,
S. 74 1 Finanssektorens Uddannelsescenter: Festskrift til Juridisk Klub
(1998). De fgrste to krav giver i den forbindelse sjzldent anledning til
problemer, idet de alene dekker over det forhold, at kunden i sagens
natur ikke ma have adgang til selvstendigt at have belgb pa kontoen,
uanset stgrrelsen af disse samt at systemet skal vare indrettet, sdledes
at der ikke ved en fejl foretages udbetalinger til kunden.!68
Anderledes forholder der sig med hensyn til det tredje krav —her er
det mere uklart hvilke dispositioner, der er tilladelige, og hvilke, der
bringer pantet i fare. Som udgangspunkt kan panthaveren naturligvis
frit bestemme, hvilken grad af sikkerhed han gnsker i forhold til det
underliggende forhold. Der er derfor intet til hinder for, at panthave-
ren kan frigive en del af pantet, enten i takt med at det underliggende
forhold reduceres eller som fglge af gget tiltro til kundens generelle
betalingsevne. En sddan frigivelse vil typisk have form af en bevil-
lingsskrivelse, hvor det tillades, at kunden haver et givet belgb pa
den ellers sparrede konto. En sddanne frigivelse af et bestemt belgb
bringer ikke det resterende pant i fare. Det samme gzlder antageligvis
i de tilfzlde, hvor det hyppigere tillades, at kunden haver pa kontoen
i forbindelse med en Igbende reduktion af pantet. Noget sédant kan
navnlig komme pa tale, sfremt det underliggende sikrede forhold
skal nedbringes pé bestemte tidspunkter og noget sadant vitterlig
sker. Her kan det vare helt naturligt at reducere pantet tilsvarende.
Sker der derimod hyppige frigivelser af pantet uden en tilsvarende
reduktion af det underliggende forhold, begynder situationen at blive
kritisk. Er der sdledes tale om, at pantet langsomt siver i takt med,
at kunden har behov for likviditet, kan det vare vanskeligt at argu-
mentere for, at rddighedsbergvelsen er opretholdt. Dette ma i hvert
fald iszr gzlde for de tilfzlde, hvor frigivelsen sker helt automatisk
eller uden de store svardslag. Er forholdet séledes det, at der hyppigt

168. Séfremt den pantsatte konto er en almindelig indlanskonto. er det muligt, at den
tillige er udstyret med check- og/eller havekortfaciliteter. I et sddan tilfzlde kan
der uberettiget ske udtrak fra kontoen qua pengeinstitutternes checkindlgsnings- og
havekortaftaler, hvorefter parterne forpligter sig til, at honorere transaktioner op
til en vis stgrrelse. Noget sddan ma selvsagt forhindres. hvilket enten kan ske ved at
annullere disse faciliteter eller — mere narliggende - ved at overfgre det relevante
indestaende til en egentlig sikringskonto. som ikke har disse faciliteter.
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sker frigivelser af pantet i forlengelse af kundens drgftelser med sin
bankrddgiver, synes det svart at argumentere for at rddighedsberg-
velsen har varet opretholdt. Med andre kraves der i disse tilfzlde et
vist minimum af bureaukrati i forbindelse med frigivelse af pantet,
safremt den tinglige beskyttelse ogsa efterfglgende skal vare intakt.
Det udslagsgivende er sdledes, at det er pengeinstituttet og pengein-
stituttet alene, der efter en ngje overvejelse af situationen har truffet
en afggrelse om at frigive dele af pantet. Sker frigivelsen helt uformelt,
eller ved at der fgrst efterfglgende fremsendes en bevillingsskrivelse,
synes det vanskeligt at lgfte bevisbyrden for, at der vitterlig var tale
om en suverzn afggrelse fra pengeinstituttets side og ikke bare en
automatisk reaktion p& kundens forespgrgsel.

Et andet dermed beslagtet forhold er den situation, hvor penge-
instituttet anvender dele af pantet til nedbringelse af kundens gvrige
geld til pengeinstituttet, eksempelvis nedbringelse af kundens kasse-
kredit. En sddan anvendelse af pantet er naturligvis som udgangspunkt
berettiget og miske endda hele hensigten bag pantsetningen. Imidler-
tid ma det sikres, at der ikke sker en sddan overfgrsel rent rutinemas-
sigt, uden at der tilsvarende traffes foranstaltninger til at forhindre
yderligere trek pé kassekreditten. Det er sdledes ikke foreneligt med
princippet om radighedsbergvelse, sdfremt pengeinstituttet automatisk
overfgrer belgb fra den pantsatte konto til kassekreditten, nr denne
overskrider et vist maksimum, uden at det samtidigt sikres, at der ikke
igen sker sddanne overskridelser.

Har kunden eksempelvis en kassekredit pa kr. 100.000.-, der er udnyttet fuldt ud,
er der naturligvis intet til hinder for, at et evt. overtrak nedbringes via overfgrsel
fra den pantsatte konto. Tillader pengeinstituttet imidlertid, at der ogsa fremover
sker sddanne overtrek, og nedbringes disse igen automatisk via godskrivning af det
pantsatte, kan raddighedsbergvelsen nappe anses for at vare overholdt, jf. sdledes
TES 1995. 167 V, hvor en bank godskrev kundens kassekredit indbetalingerne fra
en rekke pantsatte fordringer. Retten fandt imidlertid i det konkrete tilfzlde, at
overfgrslerne ikke var sket automatisk. men som fglge af en konkret vurdering.
Pantet opretholdtes derfor.

3.3.4. Pengeinstitutternes standardvilkar
En gennemgang af pengeinstitutternes almindelige forretningsbe-
tingelser viser, at der hovedsageligt anvendes to forskellige modreg-
ningsvilkar.

Den fgrste variant legger sig meget tat op af de almindelige regler
om tvungen modregning, idet det alene anfgres, at pengeinstituttet
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kan modregne med ethvert forfaldent krav som pengeinstituttet har
mod kunden i ethvert tilgodehavende, som denne har mod penge-
instituttet. Dermed er der antageligvis ikke sket en fravigelse af de
almindelige betingelser for modregning, idet det implicit ma antages,
at friggrelsestiden for hovedkravet er kommet, nar pengeinstituttet
gor modregningsadgangen gzldende. Er dette ikke tilfeldet, er vil-
karet i sig selv n@ppe formuleret tilstrakkeligt tydeligt til, at kravet
om afviklingsmodenhed kan anses for fraveget.

Tilsvarende er der neppe sket en fravigelse af de almindelige mod-
regningsregler udelukkende fordi det anfgres, at pengeinstituttet kan
gennemfg@re en sddan modregning uden en forudgdende meddelelse
herom. Der stilles séledes ikke i almindelighed krav om, at modreg-
ning kun kan ske med et vist varsel. Dog bgr pengeinstituttet vare op-
marksom p4, at dette ikke er ensbetydende med, at der overhovedet
ikke skal ske meddelelse til kunden om den foretagne modregning.
Undtaget de tilfelde, hvor kravene er konnekse, hvilket de sjeldent
er i denne kontekst, foruds@tter modregning sdledes afgivelse af en
modregningserklering. Fgrst ved fremkomsten af denne til kunden
har modregningen effekt. I den forbindelse bgr det bemarkes, at mod-
regningserkl@ringen skal have en dispositiv karakter. Det er sdledes
ikke tilstrekkeligt, at pengeinstituttet blot fremsender et kontoudtog
eller lignende, af hvilket det indirekte fremgér, at kundens tilgodeha-
vende mod pengeinstituttet er blevet reduceret med et til modkravet
svarende belgb.

Endelig fremgar det typisk af standardvilkéret, at modregning i
visse typer af indl&n m.v. i henhold til lovgivningen er undtaget fra
modregning. Denne bestemmelse har i sagens natur ingen selvstzndig
betydning og har derfor udelukkende karakter af at vere en oplysning
til kunden om gzldende ret.

Den anden variant af modregningsvilkar indeholder foruden det
ovenstdende en passus om, at der tillige kan ske modregning med
uforfaldne krav. Som gennemgdet under punkt 3.3.3.1. tilsigter en
sddan bestemmelse at overvinde de forhindringer, som GBL § 28
kan give anledning til. Som det imidlertid tillige er fremgdet af det
ovenstdende, har et sddant vilkér sjzldent den tilsigtede effekt, idet
det alene vil kunne finde anvendelse i det inter partes forhold. @nsker
pengeinstituttet saledes at sikre sig en sarlig fortrinsret i forhold til de
udlegssggende kreditorer, ma dette ske via etablering af et egentligt
pant i det relevante indl&n. Kun i sdidanne tilfzlde vil retspraksis kunne
anerkende en sédan fortrinsstilling.
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Ovenstdende gelder tillige i de tilfzlde, hvor passusen om mod-
regning med uforfaldne krav indskrenkes til alene at gelde for er-
hvervskunderne. I denne henseender ggr det sdledes ingen forskel,
om kunden er forbruger eller erhvervsdrivende, idet det allerede
navnte sikringsakthensyn sldr igennem med samme styrke uanset
kundens observans.

Endelig kan det i relation til pengeinstitutternes modregningsvil-
kar anfgres, at et vilkar, hvorefter pengeinstituttet er berettiget til at
betragte alle kundens engagementer som et engagement, ikke har
nogen modregningsmassig effekt, jf. hertil allerede U 1988.589 V.
Safremt pengeinstituttet vil drage fordel af de modregningsmassige
fordele, der fglger af en sddan totalkonto, ma forholdene ogsa fgres
ud i livet, sdledes at der vitterlig kun oprettes én konto over hvilken
alle ind- og udlan fgres, dvs. via oprettelse af en koncernkonto/cash
pooling konto.

3.4. Opsigelse

3.4.1. Generelt

Det er almindelig antaget, at vedvarende kontraktforhold!'®® kan op-
siges med et vist varsel.'’0 I visse sammenha&nge er dette varsel pra-
ceptivt fastsat af lovgiver — ofte ud fra mere overordnede samfunds-
massige hensyn, jf. eksempelvis FUL § 2 om opsigelsesvarsler for
funktionarer. I andre tilfzlde indeholder selve parternes aftale dels
en opsigelseshjemmel, dels en regulering af opsigelsesvarslets l&ngde.
Hvor aftalen er tavs, ma spgrgsmélet om opsigelse og l&ngden af dette
opsigelsesvarsel afggres ud fra evt. kutymer péd omradet eller ud fra
mere frie overvejelser om, hvad der métte vare et passende varsel. I
sddanne tilfzlde mé varslet bestemmes efter det, der er almindeligt
brugt pd omrédet, og det, der skgnnes at give en rimelig ordning, der
gennemsnitligt passer bedst til aftaler af den padgzldende art.'”! Har

169. Begrebet opsigelse giver kun mening i forbindelse med de vedvarende kontraktfor-
hold. En "opsigelse™ af en enkeltstdende transaktion vil sdledes have karakter af
at vare en afbestilling, jf. herom Bryde Andersen: Grundlazggende aftaleret (2.udg.
2002) s. 125.

170. Jf. séledes Ussing: Obligationsretten (4.udg. 1967) s. 421, Gomard: Obligationsretten,
1. del. (3.udg. 1998) s. 16 samt Lynge Andersen & Bo Madsen: Aftaler og mellem-
mand (4.udg. 2001) s. 429.

171. Jf. sdledes Ussing: Obligationsretten alm.del (4.udg. 1967) s. 421.
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parterne konkret aftalt, at aftalen skal vare uopsigelig, eller at der
alene kan ske opsigelse i overensstemmelse med en n@rmere fastlagt
procedure, mé dette som udgangspunkt respekteres. Hvor der ikke er
aftalt en s®rlig procedure, opsiges en aftale ved meddelelse herom til
modparten. Denne meddelelse, der har karakter af et formueretligt
pabud, vil i overensstemmelse med de almindelige regler have virk-
ning fra det tidspunkt, hvor den kommer frem til modparten eller
dennes fuldmagtig. Gar meddelelsen tabt undervejs, ma opsigelsen
genfremsendes, idet afsenderen i et siddant tilfzlde barer forsendel-
sesrisikoen.!7

Selve opsigelsen har alene virkning for fremtiden. Aftalen ophgrer
sledes tidligst efter det tidspunkt, hvor meddelelse herom er kommet
frem til modparten. Hvor opsigelse alene kan ske med et vist varsel,
far opsigelsen fgrst virkning som ophgrsgrund efter udlgbet af dette
varsel.

Begrebet opsigelse mé i gvrigt holdes adskilt fra begrebet ophc-
velse. Hvor en aftale som hovedregel kan opsiges udelukkende med re-
spekt for det relevante opsigelsesvarsel, kan en aftale alene ophaves i
tilfelde af misligholdelse. Modsat opsigelsen, der ikke i sig selv kraver
nogen begrundelse, krever ophavelsen sdledes kvalificeret mislighol-
delse. Retsvirkningerne af en opsigelse og en ophavelse er imidlertid
meget lig hinanden, idet aftalen i det fgrstnzvnte tilfzlde ophgrer,
mens den i det andet tilfelde bortfalder. Fra det tidspunkt hvor opsi-
gelsen/ophavelsen bliver effektiv, bortfalder parternes ydelsespligt.
En ophavelse far i gvrigt pA samme méde som en opsigelse alene
virkning for fremtiden, dvs. ex.nunc, men modsat hvad der som regel
galder for opsigelser, far den allerede virkning fra det tidspunkt, hvor
meddelelse herom kommer frem til modparten. Virkningen indtrader
saledes omgadende modsat de fleste opsigelser, der fgrst far virkning
efter udlgbet af en vis frist. Hvor en aftale kan opsiges gjeblikkeligt
— dvs. uden noget varsel — er virkningstidspunktet det samme.

En vis begrebsforvirring opstér i forbindelse med pengeinstitut-
ternes koncipering af forfaldsklausuler. Af disse fremgar det ofte, at
pengeinstituttet i et antal tilfelde kan ”...opsige kreditten til pjeblik-
kelig indfrielse”. En sadan klausul kan efter omstendighederne dels
opfattes som en hjemmel til at opsige kreditten uden varsel i et antal
tilfelde, dels som en opremsning af hvilke omstendigheder, der er
udtryk for vaesentlig misligholdelse, og som derfor giver kreditor ret

172. AFTL § 40 finder med andre ord ikke anvendelse i denne situation.
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til at ophave kreditaftalen. Hvilken fortolkning, der er den korrekte,
mé afggres konkret i det enkelte tilfzlde. Om end virkningerne af en
opsigelse/ophavelse ofte vil vere de samme, kan der vare grund til at
skelne mellem de to situationer. Antages det sdledes, at klausulen skal
fortolkes derhen, at den regulerer opsigelsesadgangen, er det muligt,
at man md nd den konklusion, at pengeinstituttet ikke herudover kan
opsige kreditaftalen, end ikke med et vist varsel.'”?Alternativt kan
man fortolke klausulen derhen, at den alene vedrgrer misligholdelses-
situationen, og at pengeinstituttet derudover — efter de almindelige
regler — har adgang til at opsige aftale med et givet varsel.

Klausuler af denne art ma almindeligvis fortolkes derhen, at de
kun regulerer misligholdelsessituationen, og at der sideordnet hermed
bestér en opsigelsesadgang, jf. tillige herom i kapitel 6.

I det fglgende skal alene pengeinstitutternes opsigelsesadgang be-
rgres, idet en drgftelse af deres muligheder for at ophave en kredit-
aftale udskydes til afhandlingens specielle del.

3.4.2. Pengeinstitutters opsigelsesadgang

Pengeinstitutterne betinger sig ofte i deres almindelige forretningsbe-
tingelser en fri opsigelsesadgang, idet det hyppigt anfgres, at penge-
instituttet kan opsige et kundeforhold uden varsel, medmindre andet
folger af serlig aftale eller i gvrigt af almindelig pengeinstitutpraksis.
En sddan helt fri opsigelsesadgang kan vare beteznkelig, idet den
navnlig kan tznkes anvendt til at forfglge andre formal med end de
rent forretningsmassige, jf. til eksempel U 1987.963 V.174 Tilsvarende
vil et vilkdr om, at opsigelsen kan ske uvarslet kunne anvendes til at
gennemtvinge ensidige &ndringer af aftalegrundlaget, idet alternativet
til en manglende accept af disse vil vare en opsigelse.

Hvor kunden ikke uden videre kan skaffe sig tilsvarende faciliteter
hos et andet pengeinstitut, kan denne opsigelsesadgang virke som et
serdeles kontant pressionsmiddel.

Den i forretningsbetingelserne indeholdte opsigelsesadgang tilsig-
ter at vaere helt generel og omfatter alle kundeforhold — det vare sig
indlan, udlan, pension etc. Det ma dog antages, at man i vurderingen
af den generelle opsigelsesadgang ma tage hensyn til hvilket produkt,

173. En fortolkning af aftalen kan saledes fgre frem til, at man mé& betragte klausulen
som varende udtgmmende med hensyn til opsigelsesadgangen.

174. I den konkrete sag sggte et pengeinstitut at udnytte sin frie opsigelsesadgang til at
gennemtvinge et forlig mellem to af pengeinstituttets kunder.
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der er tale om. Det er sdledes ikke givet, at opsigelsesadgangen er den
samme i relation til en indldnskonto som i relation til et udln, selv i
de tilfzlde hvor de konkrete aftaler er tavse, og forholdet derfor skal
vurderes ud fra de almindelige forretningsbetingelser.

I overensstemmelse med afhandlingens emne afgrznses den efterfplgende analyse
dog til alene at omfatte pengeinstitutternes opsigelsesadgang i relation til udlén.

Som indledningsvist anfgrt, vil opsigelsesadgangen inden for vasent-
lige dele af formueretten og i hvert fald inden for kreditretten i fgrste
omgang skulle findes i selve aftalen. I den forbindelse er det ikke
usedvanligt, at pengeinstitutterne typisk i deres kassekreditkontrakter
indsztter vilkdr om, at kreditten kan opsiges uden varsel eller evt.
opsiges med et vist kortere varsel — eksempelvis 14 dage. Et sddant
opsigelsesvarsel ma i hvert fald inden for erhvervsforhold som ud-
gangspunkt ubetinget skulle respekteres, om end konsekvenserne for
lantageren kan vare ganske omfattende. En opsigelse af kassekredit-
ten medfgrer séledes, at kreditfaciliteten ophgrer med at eksistere.
Dette medfgrer, dels at trekningsretten annulleres, dels at det alle-
rede lante belgb omgédende skal tilbagebetales. For en kassekredit,
der normalt ikke indeholder en egentlig afdragsprofil, medfgrer en
opsigelse nemlig, at forfaldstiden indtrader, jf. princippet i GBL § 5,
stk. 1. Fglgelig vil 1dnet straks skulle indfries, med mindre pengein-
stituttet i denne anledning bevilliger en henstand.

At kassekreditter generelt er af en mere midlertidig karakter - forstdet sdledes
at de kan opsiges med et kortere varsel — understreges undertiden af ordlyden
i kassekreditkontrakten. Ofte hedder der sig her. at kreditfaciliteten "...gwlder
indtil videre”.

Det skal i den forbindelse bemarkes, at hvor opsigelsen kan ske uden
iagttagelse af et varsel, har den reelt den samme effekt som en ophz-
velse af kreditaftalen, jf. tillige ovenfor. Dermed er det ogsé klart, at
en helt fri adgang til uden varsel at opsige kreditaftalen er en s@rdeles
indgribende foranstaltning. Der kan derfor vare grund til - selv inden
for erhvervsforhold - at fortolke sddanne klausuler indskr@nkende
eller i hvert fald indfortolke et krav om saglighed i disse.

I retspraksis er et sddant krav om saglighed navnlig lagt til grund
ved afggrelseni U 1987.963 V. I det konkrete tilfzlde var der opstéet
en tvist mellem to af pengeinstituttets kunder. I den anledning ind-

207



Almindelige forretningsbetingelser

kaldte pengeinstituttet til et forligsmgde, som imidlertid ikke fgrte
til noget resultat. Umiddelbart herefter opsagde pengeinstituttet den
ene kundens engagementer angiveligt med henvisning til, at der var
sket en fejlpostering pga. navneforveksling mellem de to kunder. For
yderligere at fgje spot til skade anfgrtes det supplerende, at opsigel-
sen bortfaldt, sdifremt parterne inden en vis frist forligte deres tvist. I
forbindelse med den senere hen anlagte sag fandt Tilsynet for banker
og sparekasser, at pengeinstituttet i forbindelse med opsigelsen ikke
havde handlet i overensstemmelse med god pengeinstitutpraksis, jf.
den davarende BSL § 1, stk. 6.

Herefter fandt Landsretten i overensstemmelse med det af Tilsynet
anfgrte, at den stedfundne opsigelse ikke var rimeligt begrundet, og
at pengeinstituttet derfor skulle erstatte sagsggerens omkostninger
ved at skifte pengeinstitut.

Afggrelsen kan formentligt tages til indtegt for, at pengeinstitut-
ternes opsigelsesadgang skal anvendes sagligt, sledes at ikke ethvert
forhold kan begrunde en opsigelse af kundens engagementer.!”

Derimod forekommer det for vidtgdende at antage, at dette i praksis skulle fgre
til, at opsigelser skal vare kreditmassigt begrundede eller i gvrigt vare funderet i
sddanne forhold. Et pengeinstitut mé frit kunne anvende sin opsigelsesadgang til
at afvikle engagementer, som man af den ene eller anden (forretningsmassige)
arsag ikke lengere gnsker. Eksempelvis kan det tenkes, at pengeinstituttet gnsker
at reducere sin eksponering overfor en bestemt branche. Her mé pengeinstituttet
kunne benytte en aftalt opsigelsesadgang til at afvikle disse engagementer.

Antageligvis som et resultat af denne afggrelse anfgres det i dag ofte
i de almindelige forretningsbetingelser, at opsigelser ledsages af en
begrundelse. Hermed sikres det pd det formelle plan, at kunden kan
vurdere, om opsigelsen er saglig begrundet eller ej.

Opsigelse af kreditaftaler med fast l&nebelgb forekommer antage-
ligvis ganske sjeldent. Det ma i hvert fald konstateres, at disse som
regel ikke indeholder egentlige opsigelsesklausuler, men alene bestem-
melser, der regulerer misligholdelsessituationen. Dette er ingenlunde
tilfeldigt, al den stund at 14n ikke har den samme vedvarende karakter,
som kassekreditter hyppigt har det. Ofte, men ikke altid, udbetales
1an umiddelbart efter, at l&neaftalen er indgdet — typisk til dekning af

175. Isoleret betragtet fplger det alene af afggrelsen, at en opsigelse ikke m4 vare usag-
lig. Det forekommer dog ubet@nkeligt at legge til grund, at afggrelsen ligeledes
indeholder et krav om en saglig anvendelse af pengeinstituttets opsigelsesadgang.
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et aktuelt likviditetsbehov. Herved har pengeinstituttet prasteret sin
ydelse, og tilbage star alene lantagers forpligtelse til at tilbagebetale
lanet. I denne situation giver det ikke pd samme méide mening at
opsige lanet, idet konsekvensen af en sddan opsigelse alene er at hid-
fore lanets forfaldstid. Modsat fgr medfgrer opsigelsen saledes ikke,
at pengeinstituttet fritages for forpligtelsen til at prastere yderligere
ydelser — pengeinstituttet har séledes allerede prasteret det, der skal
prasteres. En opsigelse forekommer séledes kun relevant, safremt
debitor skgnnes at vere i gkonomiske vanskeligheder eller inden for
kort tid forventes at komme i sddanne. I en sddan situation kan der
vare en vis fornuft i at opsige lanet fgrtidigt.

Det mé imidlertid erkendes, at de farreste lantagere er villige til
at acceptere en helt fri opsigelsesadgang. Det lnte belgb vil sdledes
—modsat hvad der métte vare tilfeldet ved kassekreditter — som oftest
skulle bruges til at dekke et aktuelt likviditetsbehov.!7¢ Lanets lgbetid
vil i den forbindelse normalt vare fastsat ud fra, hvornar der igen op-
stdr et likviditetsoverskud, séledes at 1anet kan afdrages, eller ud fra
det tidspunkt hvor en refinansiering er mulig. S&fremt lantager i en
sddan situation uden videre kunne blive mgdt med krav om fgrtidig
indfrielse, vil formélet med lanoptagelsen ofte forspildes.

Fplgelig aftales det ofte, at en fgrtidig indfrielse af ldnet alene
kan komme p4 tale, safremt der foreligger visse kvalificerende om-
stendigheder, der indikerer betalingsvanskeligheder m.v., som oftest
sammenfattet i egentlige forfaldsklausuler.

I de tilfelde, hvor selve kreditaftalen ikke indeholder bestemmelser
om opsigelse, mé forholdet vurderes pé baggrund af de almindelige
forretningsbetingelser. Som indledningsvist anfgrt, indeholder disse
ofte bestemmelser om, at kundeforholdet kan opsiges uden varsel. |
mangel af andre - konkrete — holdepunkter vil bestemmelserne ogsé
omfatte udladnsforholdene. Det springende punkt bliver herefter, i
hvilket omfang bestemmelserne fér den tiltenkte effekt.

Her skal det bemarkes, at det forhold, at opsigelsesadgangen er
ganske generelt reguleret i de almindelige forretningsbetingelser og
ikke genfindes i den konkrete udlansdokumentation, ikke er ensbety-
dende med, at der kan ses bort fra disse bestemmelser. I det omfang,

176. 1 modsztning hertil anvendes kassekreditter ikke udelukkende til at afdzkke aktuelle
likviditetsbehov. men i lige s hgj grad til at afdekke et potentielt likviditetsbehov.
Kassekredittens limit vil sdledes ofte vare fastsat ud fra, hvad kredittagerens likvi-
ditetsbehov maksimait forventes at blive.
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at der ikke konkret er aftalt noget andet, bliver indholdet af disse
bestemmelser afggrende for opsigelsesadgangen. Deres karakter af
at vere generelle forretningsbetingelser far sédledes navnlig betydning
i de tilfzlde, hvor der ikke er aftalt andet, og hvor man derfor falder
tilbage pé disse som “reserveregler” i stedet for at anvende baggrund-
retten som udfyldningsgrundlag. Dog er der antageligvis et stgrre
rum for at pdberdbe sig forudsztningssynspunkter eller lignende i de
tilfelde, hvor opsigelsen alene baseres pa disse generelle regler, end
hvor denne har stgtte i selve aftalen. Forholdet er sdledes det, at mens
man — i hvert fald i princippet — ma gé ud fra at den konkrete aftale
er udformet med parternes pracise behov for gje, vil dette ikke vare
tilfeldet med de almindelige forretningsbetingelser. Her sgger man jo
alene at koncipere de bedste “reserveregler”, der skal finde anvendelse
i et stort antal situationer. Derfor vil ldntageren antageligvis lettere
kunne paberabe sig, at denne i den konkrete situation havde en klar
forudsztning om, at lanet ikke skulle kunne opsiges fgrtidigt/uden
varsel eller lignende, og at dette var kendeligt for pengeinstituttet.
Ligeledes mé det antages, at man lettere vil kunne argumentere for,
at der er indgdet en konkret aftale mellem parterne om en anden op-
sigelsesadgang end den, der fglger af forretningsbetingelserne, uden
at denne dog formelt er blevet indfgjet i selve kreditaftalen.

At den generelle opsigelsesadgang i de almindelige forretnings-
bestemmelser evt. md modificeres af konkrete forhold sésom evt.
mundtlige aftaler eller individuelle forudsztninger hos lantageren,
der er pengeinstituttet bekendt, ligger sdledes klart.

Et andet spprgsmal er imidlertid, om pengeinstitutternes generelle
uvarslede opsigelsesadgang ligeledes m& modificeres af sdkaldte ty-
peforudscetninger i relation til pengeinstitutternes udldnsprodukter.
Det ligger sdledes klart, at den virksomhed, som optager et 1an i et
pengeinstitut, ggr dette med det formal for gje at {4 stillet likviditet
til rddighed, enten her og nu eller en gang i fremtiden, nar et latent
eller blot potentielt likviditetsbehov aktualiseres. Det vil sdledes vaere
en generel forudsztning hos langt stgrstedelen af alle lantagere, at
man reelt kan rdde over den likviditet, man har indgdet aftale om at
lane. Dette fgrer antageligvis til, at den generelle opsigelsesadgang i
de almindelige forretningsbetingelser bgr fortolkes indskrenkende i
relation til pengeinstitutternes udldnsprodukter — i hvert fald i nogle
henseender.

Som tidligere anfgrt anvendes kassekreditter hyppigt til at afdekke
bade aktuelle og fremtidige likviditetsbehov.
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At kassekreditter pé det principielle plan har en midlertidig ka-
rakter, ma anses for verende alment kendt —i hvert blandt erhvervs-
drivende. Dermed er det ogsa klart, at pengeinstituttets generelle
opsigelsesadgang i de almindelige forretningsbetingelser umiddelbart
ma respekteres, herunder adgangen til uden varsel at opsige kasse-
kreditten. En vis indskrenkning ma dog indfortolkes i denne opsi-
gelsesadgang med hensyn til, hvorndr en s&dan opsigelse kan finde
sted. Om end der principielt er frit slag, m& man formentlig vaere
tilbageholdende med at anerkende en opsigelse umiddelbart efter
eller i snaver tilknytning til kassekredittens oprettelse. Selve formalet
med ldnoptagelsen ville sdledes forspildes, sdfremt pengeinstituttet
umiddelbart efter oprettelsen af faciliteten kunne opsige denne med
gjeblikkelig virkning til skade for den ldnsggende virksomhed. En vis
tilbageholdenhed i kreditfacilitetens fgrste levetid ma derfor forment-
lig respekteres af pengeinstitutterne.

Tilsvarende ma i gvrigt geelde for opsigelsen af 1an. Her er situatio-
nen jo som allerede omtalt oftest den, at l&net skal bruges til afdekning
af et bestemt og aktuelt likviditetsbehov. Et formal som pengeinstitut-
tet normalt vil vare pinlig bekendt med og som endda nogle gange
- navnlig i de store erhvervslan — specifikt anfgres i selve l&neaftalen.
Forfaldstiden og dermed l&nets lgbetid vil typisk vare fastsat ud fra,
hvorndr ldntageren har mulighed for eller gnsker at tilbagebetale
lanet. De forudsatninger og forventninger, der ligger til grund for
en sddan fiksering af 1dnets Igbetid, kan ikke uden videre ggres il-
lusoriske via en generel bestemmelse om opsigelse i de almindelige
forretningsbetingelser.

Det antages almindeligvis, at en bestemmelse i en kontrakt om, at denne alene
skal gzlde i en vis periode ikke er til hinder for, at den kan opsiges fgr udlgbet af
denne periode, jf. sdledes bl.a. Gomard: Obligationsret del 1, (3.udg. 1998) s. 17.
Imidlertid ma denne antagelse formentlig vige i tilfzlde af kommercielle penge-
1an, hvor parterne har aftalt en fast lgbetid og afdragsprofil for lanet. Her ma der
netop vare en formodning om, at lanet ikke kan opsiges fgrtidigt. medmindre der
foreligger misligholdelse (hvorved der rent terminologisk sker en oph®velse og
ikke en opsigelse af aftalen).

I det omfang at pengeinstituttet gnsker en helt fri opsigelsesadgang,
ma en sddan formentlig indfgjes direkte i 1dneaftalen. Det synes i hvert
fald betenkeligt uden videre at anerkende en for pengeinstitutterne
helt fri opsigelsesadgang i relation til 1an, der alene er funderet i de
almindelige forretningsbetingelser.
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4. Sammenfatning

Det er karakteristisk for pengeinstitutternes kreditgivning, at de en-
kelte udlan ikke blot dokumenteres og reguleres af et geldsbrev eller
en laneaftale, men tillige pa et mere generelt plan reguleres af et s@t
almindelige forretningsbetingelser, der typisk har til formal at regulere
alle mellemvarender mellem pengeinstituttet og den enkelte kunde.
Disse almindelige forretningsbetingelser, der som navnt er ganske
generelle i deres udformning, har primert til formal at supplere den
specifikke ldnedokumentation, hvor den er tavs eller ufuldstzndig.
Herved adskiller de almindelige forretningsbetingelser sig sdledes
fra det, der er blevet kaldt for de s®rlige forretningsbetingelser, der
i langt hgjere grad tager sigte péd at udggre en integreret del af den
specifikke 1dnedokumentation.

For ldntageren og pengeinstituttet betyder anvendelsen af sddanne
almindelige forretnings-betingelser, at det enkelte udlan er reguleret
i tre lag. For det fgrste findes der en vis regulering af forholdene i
selve 1dneaftalen eller gzldsbrevet.

Denne suppleres for det andet af de almindelige forretningsbetin-
gelser, mens det tredje lag af regulering udggres af den ellers anven-
delige baggrundsret.

Hvad angér selve rationalet for at anvende sddanne standardvilkar,
anfgres det ofte, at disse dels kan have et rationaliseringsformal, dels
kan anvendes til at pracisere og udfylde de deklaratoriske regler. I
relation til pengeinstitutternes anvendelse af standardvilkér i form
af almindelige forretningsbetingelser synes begge forhold at vare
opfyldt, idet de dels anvendes til at lette den konkrete aftaleindgéelse,
dels anvendes til at gentagne — og i visse tilfelde — pracisere de ellers
anvendelige deklaratoriske regler. Derimod synes de ikke i nzvne-
vardig grad at blive anvendt til at foretage ensidige forskydninger af
parternes rettigheder og forpligtelser i forhold til, hvad der ellers ville
gelde efter baggrundsretten.

Anvendelsen af almindelige forretningsbetingelser som en del af
aftaledokumentationen giver i juridisk henseende anledning til navnlig
to spgrgsmal; dels hvornér et sddant szt af forretningsbetingelser kan
anses for at vare vedtaget, dels hvorledes de skal fortolkes navnlig i
tilfelde, hvor disse er i modstrid med den specifikke ldnedokumen-
tation.

Med hensyn til fgrste skal der ne@ppe meget til, fgr end et st af
forretningsbetingelser anses for at vare vedtaget parterne imellem.
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Som hovedregel er det sdledes tilstrekkeligt, at de er optaget i eller
vedheaftet selve lanedokumentationen eller alternativt, at de inkor-
poreres i denne via en udtrykkelig henvisning hertil. Efter omsten-
dighederne kan det tillige anses for vedtaget, sdifremt pengeinstitut-
tet mundtligt har meddelt, at disse skal finde anvendelse. Den lave
vedtagelsesterskel kan forklares med det forhold, at det er velkendt,
at bl.a. pengeinstituttet i vidt omfang anvender almindelige forret-
ningsbetingelser. Kunden —i dette tilfzlde ldntageren — savner sdledes
generelt anledning til at antage andet end, at pengeinstituttet netop
kun vil kontrahere p& baggrund af deres almindelige forretningsbe-
tingelser.

I relation til det andet ma man ved fortolkningen af sddanne stan-
dardvilkdr holde sig for gje, at de er ensidigt udformet af den ene
part, og ikke som sddan har varet genstand for en forhandling. Det
savner derfor ogsd helt mening ved fortolkningen af disse at tage
udgangspunkt i en subjektivistisk fortolkning. I stedet m& man i langt
hgjere grad fortolke disse pé baggrund af deres eksakte ordlyd. Hvor
der i den forbindelse matte vare en modstrid imellem vilkdrene i de
almindelige forretningsbetingelser og den specifikke lanedokumenta-
tion, ma forretningsbetingelsernes udfyldende karakter bevirke, at der
gives forrang til bestemmelserne i den specifikke ldnedokumentation.
Noget sddant ma i gvrigt gelde, uanset om aftaledokumentationen
indeholder specifikke bestemmelser herom eller €;j.

Dermed er det ogsa klart, at bestemmelserne i de almindelige for-
retningsbetingelser alene far betydning i de tilfzlde, hvor den speci-
fikke ldnedokumentation er ufuldstendig eller i hvert fald kortfattet.
Konkret betyder dette, at de almindelige forretningsbetingelser har
stgrst betydning i de tilfzlde, hvor 1dnedokumentationen i gvrigt kun
bestdr af et geldsbrev eller en kortfattet ldneaftale, mens de omvendt
spiller en meget beskeden rolle i de l&neforhold der dokumenteres
via stgrre — til dels individuelt forhandlede — l&neaftaler.
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Kapitel 3
Laneaftaler med fast lanebelgb

1. Indledning

Som det er fremgéet af kapitel 2, reguleres de fleste 1dnetransaktioner
ikke bare af en enkelt aftale, men derimod af flere aftaler som griber
ind over hinanden. Det typiske 1&n dokumenteres séledes ikke bare
af den konkrete l&neaftale, men ogsé af pengeinstituttets almindelige
forretningsbetingelser og evt. s@rlige forretningsbetingelser, der ude-
lukkende galder for transaktioner af den pagzldende type. Séledes
er den enkelte transaktion undergivet et helt kompleks af aftaler, der
i det praktiske udggr en helhed, men som af fremstillingstekniske
arsager mé holdes adskilt og analyseres hver for sig.

I det foregdende kapitel var fokus pa den generelle del af dette af-
talekompleks. I nervarende kapitel rettes blikket mod den specifikke
og mere individuelle del af denne aftaledokumentation, idet der tages
udgangspunkt i den konkrete 1aneaftale. Dermed er det ogsé klart,
at fokus flyttes en anelse, idet det underliggende tema for dette og
det na@ste kapitel vil vere spgrgsmalet om, hvad der er rigtig ydelse i
forholdet mellem l&ngiver og l&ntager.

Denne fokusering ligger i gvrigt helt pa linie med den grundlzggende obliga-
tionsretlige fremgangsméde. jf. herom Bryde Andersen & Lookofsky: Lerebog i
Obligationsret I (2.udg. 2005) s. 19 ff. Her starter man gerne med at konstatere,
at der foreligger en gyldig aftale, som binder parterne i overensstemmelse med
dens indhold. Det naste trin bestdr herefter i at undersgge omfanget og indholdet
af de ydelser, som parterne har pataget sig at stille til disposition for modparten.
Med andre ord sgger man at fastlegge. hvad der er rigtig ydelse i det konkrete
aftaleforhold parterne imellem. Sker der i overensstemmelse hermed en korrekt
opfyldelse. ophgrer kreditors fordring med at besta og obligationsrettens interesse
for emnet afsluttes. Sker der imidlertid ikke en korrekt eller rettidig opfyldelse,
opstdr spgrgsmélet om, hvilke befgjelser kreditor kan udgve, og under hvilke
betingelser de kan udgves. Udtrykt anderledes, beskzftiger obligationsretten
sig dels med fordringers stiftelse, deres indhold og opfyldelse, dels med deres
misligholdelse og ophgr.
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Indledning

Denne underliggende fokus pa rigtig ydelse betyder helt konkret, at
man stedse ma holde sig for gje, hvilke forpligtelser parterne har pa-
taget sig overfor hinanden, og hvordan disse skal opfyldes. Opfyldes
disse ikke, opstar spgrgsmélet om udgvelsen af misligholdelsesbefg-
jelser. I overensstemmelse hermed kan man anskue kapitel 3 og 4 som
udtryk for, hvad der er rigtig ydelse i kommercielle pengelansforhold,
mens kapitel 6 vedrgrende forfaldsklausuler omfatter (en del af) kre-
ditors sanktioner i tilfzlde af misligholdelse.

At fokusen pé rigtig ydelse alene er det underliggende tema, afspej-
ler sig navnlig derved, at der ikke i n@rverende kapitel tages udgangs-
punkt i en traditionel fremstilling af ldngivers og lantagers rettigheder
og forpligtelser. Derimod tages der mere direkte udgangspunkt i den
konkrete struktur af de typisk anvendte laneaftaler, hvorefter der fore-
tages en gennemgang af de hyppigst anvendte klausuler/reguleringste-
maer, hvorigennem spgrgsmalet om rigtig ydelse indirekte besvares.
Baggrunden for denne fremgangsmade skal for det fgrste findes i det
forhold, at fremstillingen tilsigter at vare praktisk anvendelig, hvorfor
et vist krav om overskuelighed ma imgdekommes.

Det vil séledes vare lettere at finde informationer om indholdet
og fortolkningen af diverse klausuler, séfremt fremstillingen direkte
tager udgangspunkt i disse.

For det andet er fremgangsmdden valgt ud fra gnsket om at illu-
strere, hvorledes en konkret laneaftale kan fungere som et styrings-
instrument for langiver i forhold til 1dntager. Som det indledningsvis
i kapitel 1 blev anfgrt, stdr den ldngiver, der yder blanco l&n, i en va-
sentlig anden position end den ldngiver, der betinger sig sikkerhed af
den ene eller anden art. Den fgrste ldngiver kan saledes kun forvente
en tilbagebetaling af 1anet, sdfremt l&ntageres virksomhed generer et
tilstrekkeligt stort overskud til at forrente og afdraget 1dnet. Anderle-
des med den anden langiver, der altid er sikret betaling, i det omfang
den stillede sikkerhed svarer til eller overstiger l&nets hovedstol med
tilleg af renter og gebyrer. Dermed er det ogsa klart, at den fgrste
langiver har en helt anden interesse i at kontrollere/udgve indflydelse
pa, hvorledes virksomheden drives end den anden langiver har. De
primare styringsinstrumenter er i den forbindelse en r&kke adferds-
regulerende klausuler i form af covenants, der palegger debitor at
foretage visse handlinger og undlade andre. Overholdelsen af disse
covenants sanktioneres via forfaldsklausuler, der ligeledes virker som
et styringsinstrument. En gennemgang af form, indhold og fortolkning
af disse klausuler findes i afhandlingens specielle del.
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Den typiske ladneaftale indeholder imidlertid ogsé andre — om end
mere indirekte - styringsinstrumenter. Indsztter ldngiver siledes en
formélsbestemmelse i ldneaftalen, indskrenkes mulighederne for,
at lantager kan anvende det indkomne provenu til andre — uved-
kommende - formdl.'”” Tilsvarende kan tilstedevarelsen af et antal
udbetalingsbetingelser sikre, at ldngiver ikke tilpligtes at udbetale
hele eller dele af ldnet under omstendigheder, der afviger fra det
oprindeligt tiltenkte. Det er i den forbindelse karakteristisk for disse
indirekte styringsinstrumenter, at de primart er af defensiv karakter,
forstaet saledes at de kan begrense en allerede opstéet skade ved at
suspendere ladntagers trekningsrettigheder. Der er sdledes i hgj grad
tale om damage control, mens de instrumenter, der behandles i den
specielle del, i hgjere grad har karakter af offensive sanktioner i form
af ophavelse af 1aneaftalen.

I overensstemmelse med ovenstdende fglger en gennemgang af de
enkelte reguleringstemaer og de dertil hgrende klausuler i den typiske
laneaftale. Umiddelbart forinden er det dog fundet hensigtsmassigt
kort at karakterisere de ldneaftaler, som vil vere genstand for den
efterfglgende analyse, jf. sdledes herom afsnit 2. Som altid er der en
stor indbyrdes variation mellem forskellige 1dneaftaler, og det kan der-
for kun komme pa tale at beskrive de vasentligste karaktertrek ved
aftalerne, som har vaeret udslagsgivende for, om en given laneaftale er
behandlet i nervarende kapitel eller i det efterfglgende kapitel 4.

2. Karakteristika

De laneaftaler, der falder ind under begrebet “1aneaftaler med fast
lanebelgb”, etableres i det praktiske bankliv under mange forskel-
lige betegnelser. Hyppigst ben@vnes de “erhvervslan”, “l&neaftale
—erhverv” eller blot ”1an”.

Andre gange indgas de under betegnelser som “gzldsbrevslan” el-
ler aftaleudlan”, mens de i andre tilfelde igen ben@vnes pa engelsk
som “loan agreement” eller evt. som ”term loan”. Disse forskellig-
heder til trods har de imidlertid visse fallestrek, som ggr det muligt

at systematisere dem under et.

177. Det forhold, at penge er af generisk karakter, bevirker imidlertid, at den kontrol-
mulighed, der ligger i en sddan formalsangivelse, ofte ikke er helt sa effektiv, som
den umiddelbart forekommer at vare.
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2.1. Fast ldneprovenu

Et af disse fzllestrzk er tilstedevarelsen af et fast ldneprovenu, for-
stiet sdledes at langiveren en gang for alle stiller et givet provenu til
lantageres disposition, som denne sé kan trekke p4, efterhdnden som
likviditetsbehovet opstar. Opstar finansieringsbehovet i forbindelse
med en konkret investering, er det muligt, at hele l&neprovenuet
kreves udbetalt pd en gang — rent praktisk via fremsendelsen af en
sakaldt draw down notice eller en utilisation request. Denne situation
svarer meget til det, der kendes fra privatkundeforhold, hvor det
samlede ldneprovenu overfgres til l1dntagers konto pa en gang. Det
er imidlertid ogséd muligt, at lantageren alene med tiden gnsker at
disponere over den likviditet, der er stillet til hans disposition typisk
i forbindelse med, at det konkrete likviditetsbehov aktualiseres. Det
forekommer derfor, at ldneprovenuet ikke udbetales pé en gang, men
derimod i et antal trancher enten pé l1antagers konkrete foranledning
eller i overensstemmelse med en i forvejen fastsat betalingsplan. Dette
forhold fratager imidlertid ikke 14neaftalen dens karakter af at vare
en ldneaftale med et fast ldnebelgb, idet det karakteristiske ved denne
form for ldneaftaler er, at nar fgrst hele eller dele af l1dnet er udbetalt,
forbliver dette ldneprovenu udestdende i hele lanets Igbetid.

Som udgangspunkt kan der séledes end ikke pa ldntagerens initiativ ske en fgr-
tidig indfrielse af allerede udestidende 1an. Hvor en s&dan mulighed konkret er
tilvejebragt, vil en fgrtidig indfrielse alene kunne ske mod betaling af en rente-
kompensation til det ldngivende pengeinstitut. Dertil kommer s4, at i et s&dant
tilfzlde vil det fgrtidsindfriede belgb blive anvendt til at nedskrive den samlede
l4neramme. Matte den samlede l4neramme andrage 100 mio. kr., og udbetales
der konkret 75 mio. kr. til l4ntageren, vil disse 75 mio. kr. vare udestdende i hele
lanets lpbetid. Safremt de 50 mio. kr. tilbagebetales fgr forfaldstid — givet en kon-
kret aftalemassig hjemmel - vil ldntageren i den resterende Igbetid alene kunne
rdde over 50 mio. kr.

Det forhold, at lantageren séledes ikke lgbende kan lane, indfri og
genléne belgb under den samlede kreditramme, er karakteristisk for
laneaftaler med et fast ldnebelgb. Derved er det tilsvarende klart,
at disse kreditfaciliteter primart kan tenkes anvendt i situationer,
hvor investeringsbehovet er konstant i hele ldnets lgbetid, idet man
i modsat fald risikerer at skulle ligge inde med overskudslikviditet,
der i givet fald skal anbringes til en — pr@sumptivt lavere — penge-
markedsrente.
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2.2. Fikseret lpbetid - uopsigelighed

Et andet fallestrek ved ldneaftaler af den omhandlede art er, at de
alle har en i forvejen fikseret Igbetid. Det fremgar sdledes som regel
direkte af 1dneaftalen, at l&net i sin helhed forfalder pd et givet tids-
punkt i fremtiden, enten sdledes at lanet her pd en gang skal indfries,
eller at det fra dette tidspunkt skal tilbagebetales i rater. At lanet har
en varig karakter i form af en i forvejen fikseret lgbetid, vil ofte vaere
en forudsztning for den lantager, der gnsker at anvende provenuet til
helt eller delvist irreversible investeringer. Herved stdr denne type af
laneaftaler i kontrast til eksempelvis kassekreditter, der har en mere
midlertidig karakter.

I forlengelse heraf vil ldneaftaler af denne type normalt vare
uopsigelige i hele eller i hvert fald i store dele af deres Igbetid. Den
sikkerhed, som en i forvejen fikseret Igbetid giver, vil vare nytteslgs,
safremt langiver havde en helt fri opsigelsesadgang. En sddan findes
derfor normalt ikke i l&neaftaler af den omhandlede art, undtaget de
forfaldsklausuler, der som oftest alene specificerer, hvilke omstendig-
heder der betragtes som vasentlig misligholdelse og derfor ikke som
sé&dan har karakter af at vaere bestemmelser om opsigelse.

Tilsvarende vil pengeinstitutternes generelle opsigelsesbestemmelse i deres almin-
delige forretningsbetingelser ikke kunne finde anvendelse i relation til sidanne
laneaftaler, jf. herom kapitel 2 afsnit 3.4.

2.3. Form
Léaneaftaler med fast l&nebelgb udviser derimod ingen fzllestrek med
hensyn til deres ydre form. Tvaertimod forekommer de principielt i
to forskellige varianter; dels i form af geldsbreve, dels i form af mere
generelle laneaftaler, der dog til tider foregiver at vaere galdsbreve.
Safremt laneaftalen dokumenteres i form af et galdsbrev, vil dette
som oftest vaere et simpelt gzldsbrev, dvs. et navnegaldsbrev der
ikke giver pant i fast ejendom, skib eller luftfartgj, og som ikke via
en udtrykkelig angivelse herom er gjort til et omsatningsgeldsbrev,
jf. séledes GBL § 26. At pengeinstitutterne valger at dokumentere
et ldneforhold via udstedelsen af et galdsbrev, er ofte velbegrundet,
idet gzldsbreve, der indeholder en pategning om eksigibilitet, kan
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tvangsfuldbyrdes, umiddelbart uden at domserhvervelse over debitor
er ngdvendig, jf. RPL § 478, stk. 1, nr. 5.178

Det forhold, at gzldsbrevet er et eksekutionsfundament, vil ofte
vare en fordel i de mindre udlanssager, idet pengeinstituttet herved
sparer — ofte uforholdsmassige store — inddrivelses- og procesomkost-
ninger. I erhvervsforhold, hvor udlanene generelt er stgrre, har dette
forhold dog n®ppe nogen selvstendig betydning. Det kan i hvert fald
noteres, at ved stgrre kreditfaciliteter ggr man sig sjeldent umage med
at koncipere et egentlig geldsbrev, men man forlader sig i stedet pé
en almindelig ldneaftale. Den underliggende argumentation er anta-
geligvis den, at sdfremt der opstar betalingsvanskeligheder vil disse
enten vare sa dbenbare, at det ikke vil blive bestridt, at der forelig-
ger misligholdelse, og at tvangsfuldbyrdelsesprocessen derved bliver
en formalitet, eller ogsa at man alligevel ikke skrider til umiddelbar
tvangsfuldbyrdelse, men derimod sgger at finde en forligsmassig lgs-
ning, der sa evt. kan udformes, saledes at forliget bliver eksgibelt, jf.
RPL § 478, stk. 1, nr. 4.17

Derimod kan det umiddelbart virke overraskende, at pengein-
stitutterne ikke tager skridtet fuldt ud og dokumenterer lanet via et
omsaztningsgaldsbrev, jf. GBL § 11, stk. 2, ikke mindst fordi noget
saddant kan ggres ved ganske enkelt at give gzldsbrevet en pategning
herom, jf. GBL § 11, stk. 2, nr. 4. Herved ville pengeinstituttet sdledes
opna de fordele, der knytter sig til oms®tning af negotiable papirer.
Overdrages geldsbrevet, vil bestemmelsen i GBL § 15 nemlig bevirke,
at erhververen af galdsbrevet vil kunne undgé en r@kke indsigelser
fra det underliggende forhold, ligesom bestemmelsen i GBL § 16
medfgrer, at erhververen kan forlade sig pa4 den amortiseringsplan,
der fremgar af selve galdsbrevet, jf. herved tillige Bryde Andersen:
Enkelte transaktioner (2004) s. 129 om den praktiske betydning af
negotiabilitet. Dette m& prasumptivt fgre til, at erhververen er vil-
lig til at betale en hgjere kurs for et omsztningsgeldsbrev end for et
simpelt et af slagsen.

178. Forudsat at denne pategning er tilstrekkelig kiar, jf. U 2004.2020 @ om en tvangsfuld-
byrdelsesklausul uden den forngdne klarhed, hvorefter fogedbegering om tvangs-
fuldbyrdelse afvistes.

179. 1 den forbindelse bgr man blot vere opmarksom p4, at et udenretligt forlig alene
kan tjene som eksekutionsfundament, sdfremt det efter sit indhold vedrgrer en
forfalden gzld. Det er sdledes ikke tilstrakkeligt udelukkende at forsyne forliget
med en pétegning om eksigibilitet, jf. tillige U 1976.217 @, hvorefter et udenretligt
forlig vedrgrende en, pa forligstidspunkiet. delvis uforfalden gald ikke var eksigibelt
trods pdtegning herom.
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Naér dette ikke sker i praksis, henger det formentlig sammen med,
at pengeinstitutterne ikke har for vane at szlge deres fordringer pa
kunderne pa denne made. Tvaertimod har reglen traditionelt varet
den, at man har beholdt disse frem til udlgb. Derved har det ikke
nogen betydning, om en potentiel erhverver far en bedre retsstilling,
end han ellers ville have haft, sifremt lanet var baseret pa et simpelt
gldsbrev.

I nyere tid har man dog kunnet spore en vis securitisation tendens, hvor iszr
bankerne med henblik p& at opnd kapitalaflastning efter den finansielle tilsyns-
lovgivning har trimmet deres balancer. En sddan trimning af balancen kan enten
ske ved, at man afha@nder dele af udlénsportefgljen til et formalsbestemt selskab
(cash flow securitisation), eller ved at reducere risikoen pa udlansportefgljen via
anvendelsen af finansielle instrumenter (syntetisk securitisation). Matte pengein-
stituttet rent undtagelsesvis velge at gennemfgre en cash flow securitisation, kan
det have betydning, om fordringerne har karakter af at vere omsatningsgeldsbreve
eller blot simple gzldsbreve, idet sidstnezvnte krever, at et stort antal debitorer
denuncieres, mens sikringsakten anderledes let iagttages i det fgrstnzvnte tilfzlde.
Patenker man séledes at afh@nde en udlédnsportefglje, kan det vere hensigtsmas-
sigt fra starten at dokumentere udlénene via omsatningsgzldsbreve.

Et fellestrek ved de 1an, der dokumenteres via geldsbreve, er i gvrigt,
at den aftaleretlige regulering i selve gzldsbrevet sjzldent er sa@rlig
omfattende. Ofte indeholder gzldsbrevet alene bestemmelser om
hovedstol, renter og gebyrer samt amortisering. En mere detaljeret
regulering af forhold som opsigelse og misligholdelse, rente@ndringer
samt forhold vedrgrende evt. sikkerhedsstillelse er normalt regule-
ret i et separat s®t af s@rlige forretningsbetingelser for erhvervslén
og erhvervskreditter. Disse s@rlige forretningsbetingelser har i form
og indhold vasentlige lighedspunkter med de i kapitel 2 nzvnte al-
mindelige forretningsbetingelser. Det i kapitel 2 anfgrte vedrgrende
vedtagelse og fortolkning af sddanne forretningsbetingelser kan derfor
i vidt omfang anvendes analogt pé disse s@rlige eller specifikke forret-
ningsbetingelser. Dog m& man holde sig for gje, at disse forretningsbe-
tingelser udfylder en delvis anden funktion, end de der blev analyseret
1 kapitel 2. De specifikke forretningsbetingelser har séledes ikke pa
samme made som de almindelige forretningsbetingelser til formal at
virke som udfyldningsgrundlag, sdfremt den konkrete 1dneaftale er
mangelfuld, men har mere direkte til formal at supplere den enkelte
laneaftale som en del af det konkrete aftalegrundlag.

At en del af detailreguleringen er henlagt til et s@t szrlige for-
retningsbetingelser, i tilfzlde hvor 1dnet dokumenteres via et galds-
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brev, er ikke tilfeldigt. I det omfang pengeinstituttet sdledes gnsker
at bevare adgangen til umiddelbar eksekution, forudsatter dette, at
laneaftalen vitterlig har karakter af at vaere et gzldsbrev.

I den forbindelse synes det n@sten overflgdigt at n@vne, at et do-
kument selvsagt ikke uden videre forvandler sig til et geldsbrev, alene
fordi det betegnes som et sddant. Der foreligger alene et geldsbrev,
séfremt der foreligger en skriftlig erkl®ring, der hjemler en i hoved-
sagen ubetinget ensidig fordring pa et pengebelgb.!®0 I det praktiske
betyder dette, at der skal foreligge en skriftlig dispositiv erklering,
hvorved debitor patager sit et betalingslgfte i relation til en bestemt
pengesum eller erkender at vaere denne skyldig. Dermed er det ligele-
des klart, at en gensidigt bebyrdende aftale om, at l&ngiver skal stille
en given sum penge til radighed for ldntager, som denne efterfglgende
skal tilbagebetale, ikke er et geldsbrev. Betalingslgftet er jo siledes
bl.a. betinget af, at pengesummen rent faktisk udbetales til lantager.
En aftale om optagelse af 1an er séledes ikke et gzldsbrev om den
endnu ikke opstéede tilbagebetalingspligt.!s!

Tilsvarende er en ldneansggning med en tvangsfuldbyrdelsesklausul heller ikke et
geldsbrev, selvom lanet efterfglgende udbetales til ldntager pa baggrund af denne
ansggning. jf. siledes @stre Landsrets kendelse af 16. september 1996.

Dermed er det ogsé klart, at saifremt pengeinstitutterne i deres galds-
breve optager en rekke af de detailbestemmelser, der normalt findes
1 de s&rlige forretningsbetingelser, opstar der en risiko for, at gelds-
brevet mister sin ensidige og ubetingede karakter. I jo stgrre omfang
der sdledes inds@ttes bestemmelser om opsigelse, misligholdelse, rente-
@ndringer etc., 1 jo stgrre omfang transformeres det, der oprindeligt
var et galdsbreyv, til en almindelig gensidigt bebyrdende aftale.

Som et alternativ til udstedelsen af et geldsbrev suppleret med et
set serlige forretningsbetingelser kan der som allerede indlednings-
vis anfgrt udarbejdes en egentlig laneaftale, som herefter tjener som
dokumentationsgrundlag for det ydede 1an. Denne fremgangsmade
ses i et betydeligt antal tilfelde; navnlig i de situationer hvor lénet
er af a) en betydelig stgrrelse, hvor det b) har en lengere Igbetid og
hvor c) langiver og l&ntager ikke i forvejen er bekendt med hinanden.
At disse tre faktorer hver is@r og tilsammen trekker i retning af at

180. Se hertil Udkast til Lov om Geldsbreve s. 18.
181. Jf. Gomard: Fogedret (4.udg. 1997) s. 59.

221



Laneaftaler med fast lanebelpb

dokumentere ldnet via en l&neaftale og ikke et gaeldsbrev skyldes, at
reguleringsbehovet gges i disse situationer. Derved bliver det stadig
vanskeligere at formulere dokumentationen sa tilpas ensidig og ube-
tinget, at kravene til et geldsbrev overholdes. Hvor lantager gnsker en
vis fleksibilitet indbygget i kreditfaciliteten — eksempelvis i form af en
lpbende trekningsret — vil det i det praktiske vere umuligt at formu-
lere dokumentationen som et gzldsbrev, idet der i et sddant tilfelde
ikke vil vare tale om en fordring pd en bestemt pengesum.!$

Konsekvensen af ovenstdende méa ngdvendigvis vare den, at 1an-
giver i tilfelde af misligholdelse pé& sedvanlig vis mé tilvejebringe et
eksekutionsfundament i form af en dom over lantager, inden der kan
skrides til tvangsfuldbyrdelse.!8? Som tidligere anfgrt kan dette ved de
mindre udlénsforhold opleves som varende en omkostningsmassig
ulempe, men dette forhold har neppe den store betydning i forbin-
delse med det stgrre erhvervslan. Her vil en tvangsfuldbyrdelse af kra-
vet i gvrigt normalt fgrst komme pé tale efter forgeves forhandlinger
med ldntager om henstand og/eller nedskrivelse af 1dnet i forbindelse
med en evt. rekonstruktion af l&ntagers virksomhed.

3. Parterne

De fleste laneaftaler fastslar indledningsvist identiteten pa transak-
tionens parter. En sddan angivelse er en ngdvendig forudsztning for,
at der foreligger en aftale i juridisk forstand. Uden en eller anden
angivelse af hvem der er aftalens parter, foreligger der ikke en af-
tale, og det er derfor overflgdigt at diskutere, hvilke rettigheder og
forpligtelser dokumentet i gvrigt indeholder.'84

For laneaftalernes vedkommende mé det derfor indledningsvis

182. Etgazldsbrev mé i almindelighed lyde pa betaling af en bestemt pengesum, der enten
direkte er angivet eller alternativt er fikseret via angivelsen af en bestemt mélestok. jf.
sdledes tidligere tiders guldvardiklausuler. Derimod foreligger der ikke et geldsbrev.
safremt dokumentet alene indeholder en maksimering af skyldforhold, som tilfeldet
er det ved skadeslgsbreve, jf. séledes i det hele Ussing & Dybdal: Galdsbrevslovene
(2.udg. 1940) s. 7.

183. Iden forbindelse bgr det blot anfgres, at tilstedevarelsen af en tvangsfuldbyrdelses-
klausul i selve ldneaftalen. evt. en klausul der henviser til RPL § 478, stk. I, nr. 5, i
sagens natur ikke tilvejebringer et selvstendigt eksekutionsfundament. Adgangen
til umiddelbar eksekution efter RPL § 478, stk. 1, nr. 5. forudsatter séledes, at der
foreligger et gzldsbrev, jf. herom i det foranstdende.

184. Om betydningen af at angive aftalens parter samt partsreguleringen i gvrigt kan
navnlig henvises til Bryde Andersen: Praktisk aftaleret (2.udg. 2003) s. 224 ff.
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angives, hvem der er ldngiver og lantager, alternativt hvem der er
kreditor og debitor. Ofte — navnlig i de mindre udlansforhold og hvor
parterne kender hinanden i forvejen — er denne partsangivelse udtryk
for en triviel eksercits, der n@ppe i det daglige giver anledning til de
helt store problemer. Naturligvis er partsangivelsen vigtig pa den
madde, at det alene er aftalens parter, der bliver forpligtet af denne
- princippet om aftalers relativitet — og at det derfor er af interesse
at specificere, hvorvidt det eksempelvis er moderselskabet eller dat-
terselskabet med deres ens klingende navne, der er forpligtet af af-
talen, men dette giver vist ikke i praksis anledning til problemer, nar
parterne kender hinanden i forvejen.

Anderledes sdfremt der medvirker et stgrre antal aktgrer, der ikke
i forvejen er hinanden bekendt, og hvor et flertal af disse aktgrer i
princippet kunne indtrede som parter i aftalen. @nsker en koncern
sdledes at optage et stgrre 1an til finansiering af yderligere investe-
ringer, opstar der flere muligheder med hensyn til, hvilket af kon-
cernselskaberne der skal st som ldntager. En mulighed er at lade et
serligt datterfinansselskab sta for al ldnoptagelse evt. med garanti fra
moderselskabet, hvorefter laneprovneuet efterfglgende videreudlanes
til resten af koncernen. En anden mulighed er at lade moderselska-
bet selv optrede som debitor, hvorefter likviditet igen efterfglgende
fordeles til de steder i koncernen, hvor behovet er stgrst. Alternativt
kan man forestille sig en Igsning, hvor moderselskabet sammen med
et eller flere af dets datterselskaber optager lédnet tilsammen, dvs.
sdledes at de enkelte selskaber er samdebitorer med den deraf som
udgangspunkt fglgende solidariske hazftelse, jf. GBL § 2, stk. 1.

Tilsvarende kan det undertiden vare mindre klart, hvem der egent-
lig er 1&ngiver i de tilfzlde, hvor flere pengeinstitutter optreder samlet
og i forening gnsker at dekke lantagers likviditetsbehov.

Her kan partsangivelsen have en sa@rlig betydning, idet den kan
vare afggrende for, om der eksempelvis foreligger et 1) traditionelt
syndikeret 1an, hvor flere pengeinstitutter optrader samlet, men hver
for sig star for en del af det samlede udlén, eller om der foreligger en
situation, hvor 2) et pengeinstitut er kreditor for det samlede udlén,
men efterfglgende sgger at szlge andele i dette 1&n til andre finansielle
institutioner.

[ sddanne tilfelde kan partsangivelsen indtage en central betyd-
ning, idet den er af afggrende betydning for hvem, der hafter for
opfyldelsen af hvilke krav. Tilsvarende har den indirekte betydning
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for spgrgsmalet om debitor- og kreditorskifte, om end denne situation
ofte tillige vil vere s&rskilt reguleret.

I overensstemmelse hermed fglger en gennemgang af partsregule-
ringen og betydningen af denne, idet der tages udgangspunkt i debitors
forhold inden fokus rettes mod kreditor.

3.1. Léntager - debitor

3.1.1. Lantagers identitet og heeftelse
Léntagers identitet vil normalt fremgé direkte af ldneaftalen, idet
denne hyppigt vil vare benzvnt via navn og evt. adresse. Hvor l&ntager
er et selskab, vil det normalt vere narliggende tillige at anfgre regi-
streringsnummeret. For aktie- og anpartsselskabernes vedkommende
fglger et sddant automatisk med registreringen af selskabet hos Er-
hvervs- og Selskabsstyrelsen, der som bekendt er en forudstning for,
at selskabet opnér den forngdne retssubjektivitet, jf. sdledes AL § 12,
stk. 1, henholdsvis ApL § 12, stk. 1. Er registreringsnummeret anfgrt
i tilknytning til selskabets navn, opstér der i gvrigt ikke problemer
senere hen, sidfremt selskabet mé @ndre sit navn, idet registrerings-
nummeret selvsagt forbliver det samme.!85

Alternativt — og det forekommer navnlig at vare relevant, hvor
lantager ikke métte vare et aktie- eller anpartsselskab — kan lantager
tillige identificeres via angivelsen af det CVR nummer, som "juridi-
ske enheder” tildeles i medfgr af § 5, stk. 1, i Ibkg. nr. 598 af 22. juni
2000 om Det Centrale Virksomhedsregister. I henhold til lovens § 3
omfatter sddanne juridiske enheder bl.a. juridiske personer, dvs. i det
praktiske aktie- og anpartsselskaber, interessentskaber, kommandit-
selskaber, kommanditaktieselskaber, andelsselskaber, fonde, forenin-
ger m.v. Dog ma det erkendes, at en identifikation via anvendelse
af CVR nummeret ikke formelt rummer den samme sikkerhed for
selskabets identitet, som tilfeldet er med den egentlige selskabsregi-
strering.'®® Givet at selskabet tillige er angivet via navn og adresse,
kan det dog ikke antages, at dette i det praktiske giver anledning til
de store problemer.

185. Jf. tillige Bryde Andersen: Praktisk aftaleret (2.udg. 2003) s. 228 om anvendelsen af
registreringsnumre.
186. Jf. Bryde Andersen: Praktisk aftaleret (2.udg. 2003) s. 228 ff.
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Efter AL § 153, stk. 6 pahviler der aktieselskaber og deres filialer en egentlig pligt
til at anfgre dette registreringsnummer pa selskabets breve og andre forretnings-
papirer sammen med oplysninger om selskabets navn og hjemsted. Bestemmelsen
har sin oprindelse i 1. selskabsdirektiv og skal bl.a. ggre det muligt for tredjemand
at ggre sig bekendt med vasentlige dokumenter vedrgrende selskabet.

Nar det er fastsldet, hvem der er lantager i et konkret ldneforhold,
er det ligeledes fastsldet, hvem der hafter for den aktuelle geldsfor-
pligtelse. Det forhold, at ldntageren er et koncernselskab, pavirker
som udgangspunkt ikke haftelsesforholdene, medmindre de andre
selskaber matte have péataget sig en sarlig hzftelse for denne gazld
— typisk via afgivelse af kautions- eller garantierkl@ringer, eller sdfremt
der rent undtagelsesvis matte blive statueret ansvarsgennembrud, jf.
herom Werlauff: Selskabsmasken (1991).

Dermed er det ogsa klart, at det som udgangspunkt er op til l&ngi-
ver at valge en passende kontraktsmodpart, idet 1dngiver hermed ma
sikre sig, at der ikke ydes 1an til et selskab, som ikke i sig selv er i stand
til at tilbagebetale lénet, eller som i gvrigt ikke har vaesentlige aktiver,
der kan danne grundlag for en evt. tvangsfuldbyrdelse.!8’Léngiver kan
sdledes ikke i al almindelighed forvente, at domstolene vil intervenere
til fordel for denne i situationer, hvor det efterfglgende viser sig, at
det 1dntagende selskab er uden egentlige vaerdier.

Der skal séledes foreligge szrlige omstendigheder, fgor end der kan statueres an-
svarsgennembrud, eller der i gvrigt kan ske identifikation mellem det ldntagende
selskab og dets moderselskab. Typisk vil der skulle foreligge omstendigheder, hvor
der er sket en sammenblanding mellem selskabernes midler, hvor man bevidst har
opereret med underkapitaliserede selskaber. eller hvor man som i U 1997.1642 H
har drevet selskaberne som én virksomhed, men hvor man har spekuleret i at
isolere den gkonomiske risiko i et selskab og de profitable aktiviteter i et andet.

Det forhold, at de andre selskaber i koncernen som udgangspunkt
ikke hafter for hinandens geld, fgrer som udgangspunkt til, at 1dngi-
ver som oftest velger at yde lanet til det mest solide koncernselskab
- hyppigt moderselskabet. Opstar likviditetsbehovet imidlertid i et af
datterselskaberne, kan det vere hensigtsmassigt at yde lanet direkte
til dette. I et s tilfzlde ma man som ovenfor anfgrt evt. afdzkke eller

187. Matte den patenkte lantager sdledes vare koncernens finansselskab. bgr udlan kun
ske mod kaution eller garanti fra moderselskabet.
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reducere kreditrisikoen via garantier, kautioner eller stgtteerkleringer
fra de andre selskaber i koncernen, evt. blot fra moderselskabet.

Anvendelsen af sddanne instrumenter giver dels anledning til nogle
selskabsretlige overvejelser, dels til nogle kautions- og garantiretlige
overvejelser.

Med hensyn til de selskabsretlige overvejelser bemarkes det, at der
ikke her pé det formelle plan bgr opstd problemer. Sikkerhedsstillelse
i koncernforhold er séledes kun direkte reguleret i aktieselskabsloven
i de tilfzlde, hvor sikkerhedsstillelsen finder sted “nedefra og op”,
dvs. fra datterselskabet til fordel for moderselskabet, jf. §§ AL § 115
og 115a, og ikke hvor der som her foreligger sikkerhedsstillelse fra
moderselskabet til datterselskabet. Dette er dog ikke ensbetydende
med, at moderselskabet frit kan stille sddanne sikkerheder. Bestem-
melsen i AL § 54, stk. 3, hvorefter der pahviler ledelsen en pligt til at
drive selskabet forsvarligt og sgrge for en betryggende formueforvalt-
ning, finder séledes tilsvarende anvendelse, evt. sdledes at der ifalder
ledelsen et erstatningsansvar for sddanne “uforsigtige” 14n eller sik-
kerhedsstillelser efter den almindelige erstatningsregel i AL § 140.

Efter omstendighederne kan det tillige forekomme, at sgstersel-
skaberne stiller sikkerhed for hinanden, séledes at der foreligger en
krydskautionering pa tvars af koncernen.

Hvor noget sddant forekommer hyppigt, vil den srskilte selskabshzftelse, der
er udgangspunktet i koncernforhold, efter omstzndighederne bliver udvandet.
Fordele og ulemper ved en sddan krydskautionering eller anden form for sikker-
hedsstillelse ma derfor ngje overvejes.

P4 samme méade som tilfeldet er det i relation til moderselskabet, mé
ledelsen i det relevante selskab konkret vurdere, om en sddan sikker-
hedsstillelse for et spsterselskab er forsvarlig. Et andet spgrgsmél der
i den forbindelse opstar — og som ikke er fuldstendig overlappende
med spgrgsmélet om forsvarlighed — er, om denne sikkerhedsstillelse
er i selskabets egen interesse. Modsat hvad der ofte vil vere tilfzldet
1 forhold til moderselskabet, vil det ikke altid vere dbenbart, at en
sadan sikkerhedsstillelse er i datterselskabets interesse, om end den
overordnet set matte vare i koncernens interesse. Ikke sj®ldent mé
det da ogsa antages, at initiativet til sddanne transaktioner udgar fra
moderselskabet og ikke fra de bergrte datterselskaber selv. Dermed
er man fremme ved et centralt spgrgsmal i koncernretten, nemlig om
der er eller bgr vare grenser for moderselskabets indflydelse pa dat-
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terselskabet, eller med andre ord om moderselskabet har en egentlig
ledelsesret overfor sine datterselskaber.

I den forbindelse er det umiddelbart klart, at moderselskabet pa
samme made som alle andre aktion®rer naturligvis kan ggre sin indfly-
delse geldende pa datterselskabets generalforsamlinger samt herunder
valge ’sine” folk til bestyrelsen. Det springende punkt er herefter, om
moderselskabet herudover — dvs. mellem generalforsamlingerne — kan
gore sin indflydelse geldende overfor datterselskabet ved eksempelvis
at give datterselskabet pdleg om at ggre dette eller hint i en konkret
situation eller i gvrigt aktivt tage del i ledelsen af datterselskabet
via anvisninger til dets bestyrelse. Sddanne anvisninger kan navnlig
tenkes givet med henblik pa at fremme koncernens interesser som
helhed og ikke ngdvendigvis med henblik pd at fremme det enkelte
selskabs interesse, hvordan denne sd end métte blive defineret. Der
kan anfgres synspunkter for og imod en s&dan ledelsesret.

Til stptte for en sadan videregdende ledelsesret kan man for det
forste tage udgangspunkt i de praktiske realiteter. Uagtet at en kon-
cern bestdr af et antal selvstendige retssubjekter, er de pkonomiske
realiteter, at koncernen som siddan udggr én gkonomisk enhed. S&-
fremt man skal kunne udnytte de fordele i form af synergi m.v., som
i fgrste omgang har fgrt til dannelsen af en koncern, kraever det, at
man pa et overordnet plan kan koordinere de forskellige selskabers
dispositioner, typisk via en fzlles koncernledelse. I den forbindelse ma
moderselskabet sdledes kunne give sine datterselskaber anvisninger
og/eller pdleg i relation til ledelsen af disse. Herved bemarkes det,
at denne i praksis foreckommende fremgangsmadde ikke synes at have
givet anledning til problemer, ligesom aktieselskabsloven da heller
ikke indeholder bestemmelser, der forbyder udgvelsen af en saddan
ledelsesret.

Ovenstéende argumentation for eksistensen af en sddan ledelsesret kan navnlig
findes hos Gomard: Samarbejde og ansvar i selskaber og koncerner (1997) s. 65 ff..
ligeledes i U 1998 B. 175. Tilsvarende Kriiger Andersen: Dansk koncernret (1997)
- omtalt i U 1998 B. 175.

Imod en sédan ledelsesret kan anfgres princippet om selskabets egen
interesse. Man kan saledes tage udgangspunkt i det forhold, at datter-
selskabet er et selvstendigt retssubjekt, og at dette som et selvstendigt
selskab formodes at have en egen interesse, som selskabets bestyrelse
ma sgge at varetage bedst muligt. Efter omst@ndighederne kan man
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endda finde stgtte for denne egen interesses tankegang i AL § 63,
stk. 1, der indeholder et forbud imod, at ledelsen skaffer aktionaerer
eller andre fordele pa andre aktionarers eller selskabets bekostning
samt AL § 80 om forbud mod generalforsamlingsbeslutninger med
et tilsvarende indhold. Tilsvarende kan man maske slutte modszat-
ningsvis fra AL § 65, stk. 1, hvorefter aktionzrernes beslutningsret
udgves pa generalforsamlingen — og sdledes ikke andre steder eller
via andre kanaler.

Jf. navnlig Werlauf: Koncernretten (1996) s. 55 ff. samt senest i Selskabsret (5.udg.
2003) s. 587 ff. med yderligere henvisninger.

Imidlertid ma det erkendes, at ovenstdende argumentation i for hgj
grad synes at strekke anvendelsesomradet for bestemmelserne i AL
§§ 63, stk. 1 og 80. Disse generalklausuler har séledes primert til for-
madl at sikre imod en forfordeling af visse aktionrer pa andre aktionz-
rers eller selskabets bekostning. De retter sig sdledes mod handlinger,
der konkret indebarer en (utilbgrlig) forfordeling af visse personer
pa bekostning af andre. De kan nappe antages at vare udtryk for
en mere generel grunds@tning om, at selskaber har en selvstendig
egen interesse, som ikke ma krenkes ved sddanne dispositioner. No-
get sddant ville i gvrigt — som anfgrt af Gomard — vare uforeneligt
med generalforsamlingens omnipotens og ville i gvrigt i det praktiske
umuligggre koncerndannelse.!88 Dertil kommer sa det forhold, at det
ligeledes i det praktiske vil vare s@rdeles vanskeligt for bestyrelsen
at kvalificere denne egen interesse pa en brugbar made.

Det ma da derfor ogsé antages — i overensstemmelse med det ind-
ledningsvist anfgrte — at moderselskabet rent faktisk har en sddan
ledelsesret og fglgelig derfor kan pélegge et datterselskab eksempelvis
at kautionere for et sgsterselskab. Pé det selskabsretlige plan synes der
saledes heller ikke i relation til s@sterselskaberne at vare problemer
med hensyn til sikkerhedsstillelser pa tvars af koncernen. De beten-
keligheder, der herved métte opsté i relation til datterselskabets kre-
ditorer og evt. mindretalsaktion@rer, mé i gvrigt anses for tilgodeset
via reglen i AL § 140. Det er sdledes klart, at hvor moderselskabets
ledelse palegger sit datterselskab at foretage udlén til fordel for et
spsterselskab eller stille sikkerhed for dette — og sdledes de facto leder

188. Jf. Gomard: Samarbejde og ansvar i selskaber og koncerner (1997) s. 71.
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datterselskabet — kan ledelsen blive ansvarlig efter reglen i AL § 140,
jf. i den forbindelse TfS 1997.110, for det derved opstaede tab.

Givet at ldngiver sdledes kan fgle sig tryg ved at acceptere sik-
kerhedsstillelser fra moderselskaber og evt. sgsterselskaber, opstar
spgrgsmdlet om, hvilke sikkerhedsinstrumenter l&ngiver bgr ggre brug
af. Dette kan der selvsagt ikke siges noget generelt om, idet det i fgrste
omgang vil afth&nge af ldngivers tiltro til ldntagerens tilbagebetalings-
evne samt i anden omgang hvad parterne kan blive enige om. Her skal
der alene knyttes et par bemarkninger til, hvorledes anvendelsen af
forskellige sikkerhedsinstrumenter pavirker haftelsesspgrgsmélet, og
hvilke kautions- og garantiretlige overvejelser langiver bgr ggre sig

I det omfang l&dngiveren betinger sig kaution fra et eller flere kon-
cernselskaber, hafter disse tillige for opfyldelsen af kreditors fordring,
dog ikke pd lige fod med det ldntagende selskab. En kautionserklering
indeholder saledes alene et lgfte om, at kautionisten vil skadeslgs-
holde kreditor i tilfzlde af, at debitor ikke overholder sine forplig-
telser. Dermed er det klart, at kautionsforpligtelser i deres natur er
af en subsidier beskaffenhed — de bliver alene aktualiseret, sdfremt
der foreligger en manglende opfyldelse i det principale forhold. For
langiveren har dette navnlig to konsekvenser.

For det fgrste hafter kautionisten kun i det omfang, at hoved-
manden hafter for 1anet. Dette betyder konkret, at de indsigelser,
som det ldntagende selskab métte have i relation til ldneaftalen med
pengeinstituttet, ligeledes vil kunne ggres geldende af de kautione-
rende selskaber —i gvrigt selv i de tilfelde hvor det l1dntagende selskab
ikke selv gnsker at ggre indsigelserne geldende. De indsigelser, der
kan blive tale om, vil eksempelvis vare, at ldnet ikke er forfaldent
(hyppigt i forbindelse med ladngivers pastand om misligholdelse), at
lanet allerede er nedbragt, evt. via modregning eller at forpligtelsen
matte vaere ophgrt som fglge af forzldelse eller passivitet, om end
sddanne indsigelser ma antages at vare yderst sjeldne i kommercielle
pengeldnsforhold.

Tilsvarende forekommer det antageligvis ganske sjzldent, at de
kautionerede selskaber ggr geldende, at den indgdede l&neaftale er
ugyldig i medfgr af bestemmelserne 1 aftalelovens kap. 3, eller at
vedkommende reprasentant for selskabet ikke havde tegningsret
eller den forngdne fuldmagt til at indgd aftaler af denne karakter, jf.
sdledes kapitel 2, afsnit 3.2. om tegningsret og fuldmagt.
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Forholdet mellem l&ngiver, ldntager og kautionisten har i sagens natur karakter af
at vare et trepartsforhold. Dermed er det ogsa klart, at der tillige kan fremsazttes
indsigelser i de to andre relationer, og at disse efter omstendighederne kan have
betydning for kautionistens haftelse.

For det fprste kan det sdledes tznkes, at kautionisten har en reekke indsigelser
overfor hovedmanden — typisk at denne ikke har informeret tilstrekkeligt om sin
pkonomiske situation, og at kautionisten derfor bgr friggres helt eller delvist fra
sin kautionsforpligtelse. Sddanne indsigelser har imidlertid kun ganske undtagel-
sesvis betydning for kautionistens haftelse overfor kreditor. al den stund at de
primart har betydning i det inter partes forhold. Kautionistens hftelse overfor
kreditor pévirkes saledes kun, safremt denne var i ond tro, jf. princippet i AFTL
§ 30, stk. 1, eller safremt kautionslgftet er afgivet overfor hovedmanden, som
herefter har transporteret dette til kreditor. I sidstnzvnte tilfelde ma kreditor til-
lige — i medfgr af princippet i GBL § 27 - respektere kautionistens indsigelser, jf.
herved ogsd Lynge Andersen & Werlauff: Kreditretten (4.udg. 2005) s. 389. Givet
at langt de fleste kautionslgfter imidlertid afgives direkte til kreditor, og givet at
et moderselskab sjzldent vil kunne paberabe sig ukendskab til datterselskabets
pkonomiske forhold, har denne type indsigelser primart betydning i forbruger-
forhold og andre ikke kommercielle forhold.

For det andet vil kautionisten kunne rette indsigelser direkte overfor kreditor,
enten vedrgrende en rzkke oprindelige omstendigheder, eksempelvis at denne
ikke i tilstrekkeligt omfang har informeret om risikoen ved patagelsen af kauti-
onsforpligtelsen eller vedrgrende den efterfplgende hdndtering af engagement,
kreditudvidelser, henstand m.v. Sddanne indsigelser - is@r dem vedrgrende den
efterfglgende handtering af engagementet — ma i stgrre omfang kunne antages
at vinde gehgr ogsd i rent kommercielle forhold. Dog md man have for gje, at
inden for koncernforhold skal der formentlig mere til, fgr en kautionsforpligtelse
nedsattes, allerede fordi kautionisten (moderselskabet) normalt vil have hand i
hanke med, hvordan engagementet udvikler sig efterfglgende.

Den anden konsekvens af kautionsforpligtelsens subsidizre beskaf-
fenhed viser sig derved, at kautionistens betalingspligt er forskudt i
forhold til hovedmandens betalingspligt. Modsat hvad der séledes
er tilfeldet ved samdebitorer, indtreder kautionistens betalingspligt
forst, efter at denne er indtradt i hovedforholdet. Hvorndr denne
betalingspligt indtreder, dvs. hvor forskudt den er i forhold til ho-
vedmandens betalingspligt, afh@nger i sagens natur af hvilken form
for kaution, der konkret er aftalt.

Mitte der — som det hyppigt er tilfzldet i kommercielle forhold
- vare aftalt selvskyldnerkaution, indtrader kautionistens betalings-
pligt efter den sidste rettidige betalingsdag, dvs. som udgangspunkt
umiddelbart efter forfaldsdagen.!®® Dette har for l&ngiver den &ben-

189. Safremt der er aftalt Ipbedage, kan det veere mere vanskeligt at fastsld, hvornar kau-
tionistens betalingspligt indtreder, idet denne enten kan indtrede umiddelbart efter
forfaldsdagen eller evt. fgrst efter udlgbet af de aftalte Ipbedage. Problemstillingen
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lyse fordel, at man umiddelbart efter, at l&net er misligholdt straks
og uden yderligere foranstaltninger kan anmode kautionisten om
at indfri det skyldige belgb — inden for evt. aftalte belgbsmassige
grenser. Sker dette ikke — og har kautionisten vel at marke pé selve
skylddokumentet pdtaget sig forpligtelsen som selvskyldnerkautionist
—kan der tillige pa baggrund af dette skylddokument ske umiddelbar
tvangsfuldbyrdelse hos kautionisten, jf. RPL § 478, stk. 4.1%

Efter omstendighederne og i overensstemmelse med det indled-
ningsvis anfgrte kan det tenkes, at langiver ikke alene ngjes med en
kaution fra moderselskabet, men tillige gnsker kautioner fra de gv-
rige koncernselskaber. Kautionerer disse tilsammen for det aktuelle
1an, foreligger der en samkaution, séledes at kautionisterne i mangel
af anden aftale hafter solidarisk for det af selskabet optagne lén, jf.
GBL § 61, jf. GBL § 2, stk. 1. Solidariteten viser sig i den forbindelse
derved, at ldngiver kan krave sin fordring opfyldt hos enhver af kau-
tionisterne og i forlengelse heraf sgge forpligtelsen tvangsfuldbyrdet
i kautionisternes formue. I det interne forhold mellem kautionisterne
maé tabet ved, at de respektive kautionsforpligtelser aktualiseres, for-
deles ligeligt mellem kautionisterne, medmindre andet er aftalt eller
fglger af omstendighederne. Et eksempel pd sddanne omst@ndigheder
kan vare den situation, hvor de respektive kautionister i det eksterne
forhold belgbsmassigt har begranset deres kaution pé forskellig vis.
Dette forhold kan tale for, at tabsfordelingen i det interne forhold
tillige skal ske forholdsmassigt i relation til den eksterne haftelse.

Alternativt kan langiver i stedet betinge sig en garanti fra moder-
selskabet eller andre koncernselskaber til hel eller delvis afdekning
af kreditrisikoen ved det konkrete 1an. Det skal dog i den forbindelse
anfgres, at hvor der garanteres for et egentligt pengeldn og séledes
ikke for en vareleverance, en arbejdsforpligtelse eller lignende, vil en
s&dan garanti ofte have karakter af at vere en kautionserklering. Hvor
et moderselskab sdledes garanterer for sit datterselskabs lanoptagelse,

er parallel med den, der blev drgftet i kapitel 2, punkt 3.3.2.1.. om modregning og
udlzg i indldnskontoen. I overensstemmelse med det der anfgrte om forfaldstid og
Igbedage samt under henvisning til den anfgrte U 1963.126 H. er forholdet formentlig
det, at kautionistens betalingspligt fgrst indtreder efter udlgbet af Igbedagene.

190. Tvangsfuldbyrdelse direkte hos kautionisten forudsatter dels. at denne har pétaget
sig forpligtelsen som selvskyldnerkautionist i selve skylddokumentet, dvs. ikke i en
separat kautionserklaering, dels at skylddokumentet er af en sddan karakter som
beskrevet i RPL § 478, stk. |, nr. 4-7. Dermed er det klart. at bestemmelsen kun
finder anvendelse. sdfremt ldneaftalen har karakter af at vere et gzldsbrev, jf. herom
det indledningsvise afsnit 2.3.
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sdledes at man i tilfzlde af manglende betaling vil skadeslgsholde 1&n-
giver i et givet omfang, vil der ofte foreligge en egentlig kaution. Dette
gzlder ogsd i relation til de tilfzlde, hvor garantien har karakter af at
vare en anfordringsgaranti, hvor garantens forpligtelse aktualiseres
ved langivers fgrste (skriftlige) anfordring, om end sddanne garantier
turde vaere usedvanlige i relation til pengeldn.!?!

Dog kan det trods disse lighedspunkter vere forbundet med visse
fordele for langiver at anvende garantier i stedet for kautioner som
sikringsinstrumenter. Forholdet er sdledes det, at mens kautioner pr.
definition har en accessorisk eller subsidier karakter, er dette ikke
ngdvendigvis tilfzldet med garantier. Om end begrebsdannelsen un-
dertiden er noget flydende, er garantier som udgangspunkt udtryk for
selvstendige aftaler, der er lgsrevet fra det underliggende forhold, der
garanteres for. I mods&tning til hvad der er tilfzldet ved kautionser-
kleringer, vil garanten saledes ikke umiddelbart kunne paberabe sig
indsigelser fra det underliggende forhold, eksempelvis i form af at der
ikke er indgéet nogen gyldig l1aneaftale, at ldnet ikke er forfaldent, at
der ikke foreligger misligholdelse etc. Udgangspunktet er tvertimod
det, at garantens betalingspligt alene er afh@ngig af en fortolkning
af den konkrete garantierklering, og at det sdledes er denne, der er
afggrende for, om der skal betales eller ej. Indsigelser fra det under-
liggende forhold er derfor som udgangspunkt irrelevante.

Det siger i den forbindelse sig selv, at set i dette lys vil langiver
ofte foretrekke at afdekke kreditrisikoen via garantier end ved hjzlp
af kautioner, ikke mindst nar ldngiver ikke selv har et fgrstehdnds-
kendskab til 1antager.

Som typeeksempel herpd kan navnes tidligere tiders praksis med optagelse af
finansldn i udlandet. Her var forholdet det, at en dansk virksomhed, der gnskede
at drage fordel af det lavere renteniveau i udlandet, anmodede sit pengeinstitut
om at forestd den konkrete ldnoptagelse — dog sdledes at virksomheden var de-
bitor pé ldnet. I den forbindelse blev transaktionen ofte tilrettelagt, siledes at
lantagers pengeinstitut overfor langiver garanterede for tilbagebetalingen af ldnet.
Anvendelse af garantiinstrumentet i stedet for kaution skal ses i lyset af, at det
udenlandske pengeinstitut n@ppe var interesseret i at blive mgdt med indsigelser
fra skyldneres bank om, at dennes betalingsforpligtelse p4 grund af problemer i
det underliggende forhold helt eller delvist skulle nedsattes. I sddanne tilfzlde har
garantierne karakter af at vare selvstendige kontrakter en vis betydning.

191. Deres primare anvendelsesomrdde synes sledes at vare i relation til vareleverance
— typisk i eksportforhold samt i relation til stgrre anlegsarbejder.
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Imidlertid mé det erkendes, at der i det praktiske neppe er den store
forskel mellem anvendelsen af de to sikringsinstrumenter. For det
forste fordi mange sdkaldte garantier rent faktisk er udtryk for kau-
tioner, for det andet fordi forskellen i erkleringernes beskaffenhed
og dermed den principielle forskel med hensyn til omfanget af indsi-
gelser tit udlignes i det praktiske. I mange af de kautionserkl®ringer,
der anvendes i erhvervsforhold, er der séledes indsat en passus om,
at kautionisten giver afkald pé at ggre indsigelser geldende fra det
underliggende forhold, sdledes at disse indsigelser alene kan fremfgres
af hovedmanden. Herved udlignes den praktiske forskel mellem de
to typer af instrumenter betydeligt.

Dertil kommer sa det forhold, at der antageligvis sjeldent i forbin-
delse med koncernfinansiering forekommer situationer, hvor moder-
selskabet selvstendigt fremsatter indsigelser fra det underliggende
forhold. Ofte er forlgbet jo det, at moderselskabet selv har siddet med
ved bordet, da datterselskabet har forhandlet om lanoptagelsen, eller
at moderselskabet ligefrem har forestaet forhandlingerne. Omfanget
af oprindelige indsigelser i relation til etableringen af lanet mé derfor
anses for at vare tilsvarende begrensede.

Som et reelt alternativ til anvendelsen af kautioner og/eller garan-
tier kan n@vnes anvendelsen af stgtteerkleringer. Sddanne stgtteer-
kleringer adskiller sig fra kautioner og garantier derved, at de ikke
indeholder et Igfte om, at afgiveren af erkleringen i et vist omfang vil
skadeslgsholde modtageren af denne for fglgerne af hovedmandens
misligholdelse.

Derimod kan de indeholde lgfter om, at Ipftegiveren vil disponere
pé en given made i relation til hovedmanden eller undlade at foretage
visse andre dispositioner. Deres virkning i relation til erkleringsmodta-
geren — dvs. langiveren — bestér herefter i undladelse af at efterkomme
disse forpligtelser, og det kan resultere i et erstatningsansvar.

Stgtteerklaringer afgives i praksis alene af moderselskaber til stgtte
for deres datterselskaber i forbindelse med disses finansiering. Stgt-
teerklaeringer fra andre koncernselskaber forekommer séledes ikke og
ville i gvrigt vere meningslgse, idet et sgsterselskab jo ikke pd samme
made som et moderselskab kan udgve indflydelse over andre koncern-
selskaber.!92 I hvilket omfang en stgtteerklering fra et moderselskab

192. Derimod kan det forekomme, at en stgtteerklering ikke afgives af et moderselskab
som s&dan, men derimod af en hovedaktioner til fordel for “sit” selskab, om end
noget sédant turde vare sjzldent forekommende.
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er anvendelig som sikringsinstrument for kreditor afthenger helt og
aldeles af dens konkrete beskaffenhed. Man kan i den forbindelse
efter en traditionel opdeling!?? skelne mellem de stgtteerkleringer,
der alene forpligter pa det moralske plan (svage erklaringer), dem
der indeholder retlige forpligtelser (stzrke erkleringer) samt endelig
en mellemgruppe der méske nok indeholder et eller flere lgfter, men
hvor disse er sd upr&cise eller vage, at det er vanskeligt at vurdere,
hvorvidt de er retligt forpligtende eller ej.

Den ovenstdende kategorisering er hyppigt blevet kritiseret for at vare for vag
og upracis, jf. til eksempel Iversen: Stgtteerkleringer (1994) s. 93 samt Godsk
Pedersen: Kaution (6.udg.2002) s. 118 ff. Kritikken kan tiltredes for sa vidt, at
man ikke via denne rubricering entydigt kan udlede. hvilke retsvirkninger erkla-
ringerne bgr tillegges. navnlig hvad angér den store mellemgruppe af erklaringer.
Derimod méd man i hgjere grad tage udgangspunkt i erkl@ringens konkrete ud-
sagn. eksempelvis udsagn om tilstedevarelsen af en bestemt ejerandel og herefter
vurdere, om udsagnet alene har karakter af at vare en oplysning, et Igfte eller
evt. en hensigtserklering i relation til vurderingen af udsagnets retsvirkninger, jf.
Iversen: Stgtteerkleringer (1994) s. 95 ff. Imidlertid kan den traditionelle rubrice-
ring anvendes til at skabe et pedagogisk overblik over de faktiske forekommende
erkleringstyper.

De svage erkleringer er i den forbindelse af en meget begrenset vardi
for l&ngiver. Som oftest indeholder de sdledes alene en r&kke konsta-
terende oplysninger, sdsom at man har kendskab til, at datterselskabet
forhandler om optagelsen af 1an (kendskabserkleeringer),'* at man pt.
ejer x % af aktierne i datterselskaber (ejerskabserkleringer), at man
har fuld tillid til datterselskabets ledelse (managementerklceringer),
eller at man i gvrigt altid har stdet bag sit selskab. Stgtteerkl@ringer,
der alene indeholder udsagn af denne type, er ikke retligt forpligtende
for erkleringsgiveren. Dog kan erkleringsgiveren efter omstendig-
hederne blive erstatningsansvarlig, safremt de afgivne oplysninger
er forkerte, og dette i det konkrete tilfzlde fgrer til at ldngiver lider
tab. Noget sddant kan eksempelvis forekomme, hvor ejerandelen
opgives forkert, og ldngiver i tillid til denne oplysning yder et l&n af
en given stgrrelse, der efterfglgende ikke kan tilbagebetales. Om end
en forkert angivelse af ejerandelen typisk ma tilregnes moderselskabet

193. Jf. eksempelvis Harboe Wissum i U 1986 B. 340
194. Terminologien med hensyn til de forskellige former for udsagn i stgtteerkleringer
er hentet hos Iversen: Stgtteerklaringer (1994) s. 111 ff.
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som varende culpgs, er det langt fra givet, at moderselskabet ifalder
et erstatningsansvar.

Navnlig mé der stilles spgrgsmélstegn ved, om der kan fgres det
forngdne bevis for kausalitet, ligesom spgrgsmalet om egen skyld ma
drgftes, jf. i den forbindelse Iversen: Stgtteerkleringer (1994) s. 113.

Tilsvarende vil erstatningsansvar kunne komme pa tale, hvor
moderselskabet uden videre erklarer, at det har fuld tillid til dat-
terselskabets ledelse, og det efterfglgende viser sig, at der ikke var
holdepunkter for en sddan tillid eller endog var holdepunkter for det
modsatte.

Med hensyn til de sterke stgtteerkleringer er det karakteristisk, at
disse dels adskiller sig med hensyn til udsagnenes indhold dels med
hensyn til temaet for disse udsagn i forhold til de svage erkl®ringer.
Hvor de svage erkleringer ofte alene indeholder oplysninger om be-
stemte temaer, indeholder de sterke erkleringer tit egentlige /gfter om
disse temaer. Eksempelvis kan en konstatering af, at moderselskabet
besidder en bestemt del af aktierne i datterselskabet ledsages af et
lgfte om, at denne ejerandel ikke vil blive nedbragt s lenge lanet er
udestdende eller ikke vil blive nedbragt uden ldngivers samtykke.

Imidlertid kan udsagnene ogsa variere, sdledes at de angdr andre
temaer end dem, der typisk findes i gruppen af svage stgtteerkleringer.
Udsagn om, at man forpligter sig til at fgre kontrol med dattersel-
skabet med henblik pa at sikre tilbagebetalingen af l&net (kontroler-
kleeringer) samt udsagn om at man vil ggre sin indfiydelse geldende i
datterselskabet med henblik p4, at dette kan ske (indflydelseserklcerin-
ger), synes ikke at vare sjeldne. Endelig — og dette synes umiddelbart
at vaere omdrejningspunktet i mange (sterke) stgtteerkleringer — kan
der vaere udsagn om, at moderselskabet i givet fald forpligter sig til at
yde datterselskabet gkonomisk stgtte, at sikre, at dette altid har en
tilstrekkelig solvens eller ultimativt at yde datterselskabet likviditets-
stgtte (likviditetserkleeringer) i pAkommende tilfzlde.'%

Stgtteerkleringer, der indeholder lgfter, er retligt forpligtende, dvs.
at lpftemodtageren kan krave, at Igftet opfyldes in natura, eller at der
svares denne en positiv opfyldelsesinteresse. Det er disse retsvirk-
ninger af Igftet som gg@r de sterke stgtteerkleringer interessante for

195. Udsagn om gkonomisk stgtte til datterselskabet forekommer til tider ogsé i de
“svage” stgtteerkleringer. Forskellen er her blot, at i disse erklaringer vil udsagnet
ofte alene have karakter af at vare en oplysning evt. en hensigtserklzring og derfor
ikke vare retlige forpligtende.
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langiver. Indeholder en stgtteerklering sdledes et Igfte om likviditets-
stgtte, vil dette efter omst@ndighederne kunne gennemtvinges overfor
moderselskabet i de tilfzlde, hvor datterselskabet ikke afdrager sit lan
som aftalt, og kreditor herved lider et tab. Det er i den forbindelse
vigtigt at bemarke, at en stgtteerklering ikke som en kaution eller en
garanti medfgrer, at moderselskabet hefter for datterselskabets 14n.
End ikke en likviditetserklering medfgrer séledes, at moderselskabet
hafter for det optagne 1an, sdfremt dette ikke indfries til forfaldstid.
Derimod er der netop tale om, at moderselskabet efter omst@ndighe-
derne kan blive erstatningsansvarlig, séfremt det i stgtteerkleringen
indeholdte lpfte ikke realiseres.

Om et erstatningskrav overhovedet bliver aktuelt, afh@nger i hgj
grad af, hvilket lgfte moderselskabet har tilsidesat. Matte modersel-
skabet eksempelvis have forpligtet sig til at opretholde en vis ejerandel
i datterselskabet, og tilsides®ttes dette lgfte efterfplgende, er det ikke
sikkert, at der overhovedet realiseres et tab herved.

En opretholdelse af en vis ejerandel i datterselskabet er jo ikke
ensbetydende med, at moderselskabet i krisetilfzldet er indstillet pa
at yde gkonomisk stgtte til dette, om end villigheden til dette anta-
geligvis er proportional med ejerandelen. Det er derfor ogsa starkt
tvivlsomt, om ldngiver herved realiserer et tab, hvorfor erstatning i
langt de fleste tilfelde mé vaere udelukket.!%

Matte der derimod vare tale om en forpligtelse til at fgre tilsyn med
datterselskabet, og er denne ikke efterkommet, er der antageligvis
stgrre muligheder for at ggre moderselskabet erstatningsansvarligt,
idet en sddan forpligtelse formentlig fgrer til en skarpet tilsynspligt.'??
I et sddant tilfzlde kan det i gvrigt ikke antages at have den store
betydning, om moderselskabet afgiver et lgfte om at fgre kontrol
eller blot oplyser, at man fgrer en sddan kontrol. Lider langiver tab
som fglge af, at datterselskabet ikke tilbagebetaler 1dnet, er det nar-
liggende, at ldngiver krever hele det udestdende belgb erstattet af
moderselskabet som fglge af et svigtende tilsyn. Et erstatningskrav i
den stgrrelse mé dog antages kun sjzldent at blive anerkendt, idet der
bl.a. melder sig spgrgsmalet om den forngdne kausalitet mellem mo-
derselskabets tilsynspligt og datterselskabets manglende betaling.

En erkl@ring om at udgve sin indflydelse i datterselskabet pa en for

196. Forbud eller dom til naturalopfyldelse vil nzppe heller kunne komme p4 tale, jf.
Iversen: Stgtteerkleringer (1994) s. 114.
197. JI. Iversen: Stgtteerkleringer (1994) s. 115.
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ldngiver gunstig made kan vare af en varierende vardi for kreditor.
Holdes den i helt generelle vendinger, sdsom at man alene forpligter
sig til at ggre sin indflydelse geldende i datterselskabet — uden at
angive hvilket resultat der hermed tilstrebes — er den uden vardi for
langiver. Uagtet at den optreder som varende et lgfte, vil genstanden
for lgftet vaere sd diffus og vagt formuleret, at man ikke heraf kan
udlede egentlige lgftevirkninger.!”s Anderledes séfremt det anfgres,
at moderselskabet vil udgve sin indflydelse, sdledes at datterselskabet
er i stand til at opfylde sine forpligtelser overfor ldngiver. Her kan der
efter omstendighederne blive tale om at palegge moderselskabet et
resultatansvar, saledes at det kan ifalde et ansvar, sdfremt det lovede
resultat ikke materialiseres. Herfra er der i gvrigt ikke langt til likvi-
ditetserkleringerne. Sddanne erkl®ringer, hvor lgftegiver forpligter
sig til om ngdvendigt at forsyne datterselskabet med likviditet til
dzkning af dets udestdende geld, ma normalt tillegges virkning efter
deres indhold, sdledes at en manglende efterkommelse heraf medfgrer
erstatningsansvar. Saddanne erkleringer vil efter omstendighederne
vere af en vis verdi for ldngiver, givet at selve omstendighederne om-
kring erkleringsafgivelse ikke trakker i modsat retning og udvander
det deri indeholdte lgfte.

Endelig findes der en stor mellemgruppe af stgtteerkleringer. Ka-
rakteristisk for disse er, at de for sa vidt kan vedrgre de samme temaer
som de sterke stgtteerkleringer, herunder udsagn om likviditetsstgtte,
men at de ikke indeholder egentlige lgfter eller i hvert fald kun lgfter
i en meget afsvakket form. Undertiden indeholder de tillige — foruden
visse oplysninger — en rekke hensigtserkleringer med hensyn til en
rekke temaer. Eksempelvis erkleringer om, ar man har til hensigt
at bevare den hidtidige ejerandel i datterselskabet, ar man altid har
kontrolleret ledelsen af datterselskabet, og at man har til hensigt at
fortsette denne politik, eller evt. at man ogsé fremover har til hensigt
at udgve sin indflydelse pé en for kreditor positiv made.

Verdien af sidanne mellemsterke erkleringer afh@nger selvsagt
af, om udsagnene — herunder udsagn i form af hensigtserkleringer
— antager en sd dispositiv karakter, at de far karakter af egentlige
lgfter.1%

198. Iversen: Stgtteerklaringer (1994) s. 117 vil sdledes under henvisning til Ussings
lpfteopfattelse helt frakende et sddant udsagn dens lgftevirkning, idet det ikke har
den bestemthed der ma kraves fgr der foreligger et Ipfte.

199. Jf. sledes til eksempel U 1994.470 H om en stgtteerklering, der startede indispo-
sitivt, men som undervejs arbejdede sig op til en dispositiv erklering om at tilfgre

237



Laneaftaler med fast lanebelpb

Forholdet er sdledes det, at de rene hensigtserkl®ringer er ret-
ligt uforpligtende for erkleringsafgiveren. En “ren” hensigtserkla-
ring om, at moderselskabet stdr bag sit datterselskab, vil derfor ikke
vaere af nogen vardi for ldngiver. Dog bgr det bemarkes, at selv
rene hensigtserkleringer ikke er helt uden retsvirkninger og derfor
heller ikke er helt uden vardi for ldngiver. Det mé sdledes antages,
at en hensigtserklering kan fgre til en skarpelse af den almindeligt
forekommende loyalitetspligt.2® Konkret fgrer dette til, at det efter
omstzndighederne kan vare ansvarspadragnede, sdfremt der afgives
en hensigtserklering p& skrgmt, eller sdfremt man ikke meddeler
modtageren om en efterfglgende @ndring af ens hensigt — og denne
disponerer i tillid til den oprindelige hensigt. Det er utvivilsomt denne
anden tilfzldegruppe, som har stgrst betydning i relation til afgivelsen
af stgtteerkleringerne. Meddeler moderselskabet sdledes langiver, at
man pt. ejer x % af datterselskabet, og at man for tiden ingen pla-
ner har om at reducere denne ejerandel, pahviler der dette en s@rlig
meddelelsespligt, saifremt man efterfglgende alligevel planlegger at
reducere ejerandelen. Sker dette ikke, og lider 1dngiver tab ved fortsat
at yde 1an til datterselskabet i tillid hertil, kan et erstatningsansvar
komme pa tale.2!

Sammenfattende kan det i relation til det ovenstdende anfgres,
at det som udgangspunkt alene er ldntageren selv, der hafter for det
optagne l&n, uanset om denne i gvrigt er del af en stgrre koncern.
Hvor l&ngiver ikke er tilfreds med alene at skulle holde sig til denne
haftelse, ma der anvendes egentlige sikringsinstrumenter i form af
kautioner og garantier. Herved opnas der i varierende grad tillige en
medhaftelse fra de kautionerende eller garanterende selskaber. Hvor
en sadan sikkerhedsstillelse ikke kan opnés, mé langiver i stedet ty
til mere eller mindre forpligtende stgtteerklaringer fra typisk moder-
selskabet. En egentlig hzftelse for datterselskabets gzld indtrader
imidlertid ikke. Derimod kan langiver efter omstendighederne fa
tilkendt erstatning som fglge af, at moderselskabet ikke efterkom-
mer de tilsagn, der er givet i den konkrete stgtteerklering. I hvilket

selskabet likvide midler. Erkleringen blev anset for retligt forpligtende og afgiveren
blev kendt erstatningsansvarlig for det lidte tab.

200. Jf. Iversen: Stgtteerklaringer (1994) s. 87 ff. med yderligere henvisninger.

201. Dog ma3 der her som altid tages forbehold for spgrgsmalet om kausalitet, ligesom
der efter omstendighederne mé tages hensyn til en indsigelse om egen skyld. Det
er sdledes narliggende, at ldngiver undersgger ejerforholdene forud for de enkelte
1an. safremt denne tillzgger dette en szrlig betydning.

238



Parterne

omfang dette bliver aktuelt, beror dels pd om erkleringen indehol-
der egentlige lgfter, dels om langiver kan pévise et tab pa grund af
tilsideszttelsen af stgtteerklaeringen. I den forbindelse har lantager
stgrst nytte af egentlige likviditetserkleringer, hvori der gives tilsagn
om gkonomisk stgtte til datterselskabet.

3.1.2. Flere lantagere

Som et alternativ til ovenstdende kan langiver i stedet valge at yde
lanet til ikke én, men derimod flere lantagere. Safremt den potentielle
lantager er en del af en stgrre koncern, og séfremt provenuet alligevel
skal anvendes til finansiering af den samlede koncern kan man valge
i stedet at udvide lantagerkredsen, saledes at denne omfatter flere
eller evt. alle koncernselskaber. I den forbindelse ma den enkelte
lantagers identitet praciseres pad samme méde som fgr, sdledes at der
ikke opstér tvivl om, at hver enkelt af de omfattede selskaber rent
faktisk er (sam)debitor pa lénet.

Set fra langivers perspektiv har en sddan Igsning den fordel, at der
herved i det eksterne forhold, dvs. i relation til ldngiver — opstér en
som udgangspunkt solidarisk hftelse, jf. GBL § 2, stk. 1. Dette kan
vare en administrativ lettelse i forhold til den ovenstdende lgsning
med kautioner pd kryds og tvars af en koncern, men den forudsztter
selvfglgelig, at lantagerne er villige til at patage sig en sddan solidarisk
hazftelse for det optagede 1an. P4 samme méde som ved samkaution
viser den solidariske hftelse sig derved, at langiver kan ggre fordrin-
gen gzldende med enhver af de l&ntagende selskaber og palagge det
enkelte selskab at indfri den samlede forpligtelse. Til forskel fra fgr
er betalingstiden i dette tilfelde imidlertid ikke forskudt, idet alle
debitorerne hafter principalt for l&net. Alternativt — og dette kan
vare hensigtsmassigt, hvor ldneprovenuet ikke fordeles ligeligt mel-
lem lantagerne — kan der aftales en pro ratarisk hzftelse. P4 denne
vis kan den enkelte 1dntagers risiko begrenses. I det interne forhold
vil der pé tilsvarende made som f@gr vere en pro ratarisk haftelse,
jf. GBL § 2, stk. 2, sdledes at det udlagte belgb som udgangspunkt
skal fordeles ligeligt mellem debitorerne. Modsat hvad der gzlder
for samkautionisterne vil der dog vare tale om en overskudsregres i
stedet for en brgkdelsregres.22

I praksis forekommer sddanne konstruktioner antageligvis ganske

202. At det forholder sig saledes er ingenlunde ejendommeligt. idet kautionisterne nor-
malt vil have en forventning om, at betalingsforpligtelsen ikke aktualiseres, hvoref-
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sjzldent. Skyldforhold hvor der optrader en flerhed af debitorer kan
vist primart tenkes at forekomme i situationer, hvor et antal parter til-
sammen erhverver et aktiv og i den forbindelse samlet underskriver et
felles finansieringsdokument, det vare sig et pantebrev, et geldsbrev
eller lignende. Erhverver to eller fiere virksomheder sdledes tilsam-
men en fast ejendom, et skib eller et fly, og skal dette aktiv finansieres
via 1an fra tredjemand, er det vist almindeligt, at parterne tilsammen
patager sig laneforpligtelsen, dvs. optrader som samdebitorer. I de
almindelige erhvervslaneforhold afdzkkes en evt. kreditrisiko sdledes
i overvejende grad via kautioner/garantier eller stgtteerklaringer,
sadfremt man da ikke ligefrem forlanger tinglig sikkerhed.

3.1.3. Andringer i lantagers identitet,
omdannelse og change of control

Ovenfor under punkt 3.1.1. blev det praciseret, at det som udgangs-
punkt alene er lantager, der hafter for 1anet, og at en pracis angivelse
af lantagers identitet derfor er af afggrende betydning for 1dngiveren.
Et er imidlertid, at man indledningsvist har fikseret, hvem der er
lantager, noget andet er, sdfremt der undervejs sker udskiftninger pé
lantagersiden. Noget sddant vil — set med lngiveres gjne — ofte vaere
fatalt, i hvert fald s&fremt sddanne @ndringer kan ske uden dennes
samtykke.

Pengeinstitutternes kreditgivning er séledes baseret pa en indivi-
duel — om end til tider noget standardiseret — kreditvurdering af den
enkelte lantager. Fastszttelsen af renten og andre kommercielle vilkar
for udnyttelsen af 1dnet vil sdledes tage udgangspunkt i, hvorledes
denne kreditvurdering er faldet ud.2® Det siger i den forbindelse sig
selv, at sdfremt lantagers identitet efterfplgende forandres, enten fordi
der sker @ndringer i lAntagerens selskabsretlige status, eller fordi der
sker et regulert debitorskifte vil denne kreditvurdering ikke l&ngere
vare valid, og de fastsatte risikotilleg vil ikke ngdvendigvis l&ngere
vare korrekte.

ter de md have regres, ndr dette alligevel sker, mens det omvendte er tilfzldet for
samdebitorerne.

203. P4 det principielle plan vil renten blive fastsat under hensyntagen til den risikofrie
rente med tilleg af en konkret fastsat risikopr@mie. Denne risikopremie vil dels
besté af et generelt risikotilleg, hvis stgrrelse afth@nger af den branche, som lanta-
geren opererer i, dels i form af et specifikt risikotilleg, der afspejler den konkrete
lantagers finansielle stilling samt fremtidsudsigter - siledes som disse bedgmmes af
pengeinstituttet.
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Hvorvidt og under hvilke omstendigheder, der kan ske foran-
dringer i ldntagers identitet, vil vere genstand for den efterfglgende
gennemgang. Punkt 3.1.3.1. vedrgrer i den forbindelse det regulere
debitorskifte, punkt 3.1.3.2. den situation hvor der sker en selskabs-
retlig omdannelse, punkt 3.1.3.3. den beslagtede situation hvor der
sker @ndringer i lantagerens ejerkreds — change of control, mens punkt
3.1.3.4. behandler det tilfelde, hvor hele eller dele af lantagerens
virksomhed afhandes.

Endelig drgftes det, hvorvidt lantageren kan overdrage sine ret-
tigheder i forhold til 1aneaftalen til en tredjemand. Det bemarkes
saledes, at en l&neaftale i sagens natur er en gensidigt bebyrdende
aftale, hvor ldntageren dels fir nogle rettigheder i form af en laneret,
dels nogle pligter i form af pligten til at tilbagebetale hovedstolen og
svare renter af denne. Lantageren er sdledes bade realkreditor samt
pengedebitor, uanset at forpligtelsen i begge tilfelde vedrgrer penge.
Ved siden af spgrgsmalet om debitorskifte opstar sdledes spgrgsmalet,
om ldntagers l&neret kan overdrages til tredjemand med eller evt. uden
langivers samtykke. Spgrgsmélet behandles under punkt 3.1.3.5.

3.1.3.1. Debitorskifte
Ved et debitorskifte overfgres en debitors forpligtelser overfor kre-
ditor til en ny debitor, séledes at denne pa de samme vilkdr som den
oprindelige debitor bliver forpligtet overfor kreditor, mens den op-
rindelige debitor omvendt bliver frigjort for sine forpligtelser overfor
kreditor.204

I pengelansforhold medfgrer et debitorskifte, at forpligtelsen til
at forrente og afdrage ldnet overfgres fra en debitor til en anden
debitor, saledes at denne nye debitor nu alene hfter for lanet, mens
den oprindelige debitor friggres fra sin haftelse.20

204. Personskifte i skyldforhold rubriceres under tiden under betegnelsen novation. idet
det kan havdes. at sifremt enten debitor eller kreditor udskiftes i et skyldforhold.
ophgrer den oprindelige fordring med at bestéd og aflgses i stedet af en ny fordring
mellem to andre parter. Argumentet, der i hvert fald kan dateres tilbage til Goos,
bygger pa det synspunkt, at parternes identitet — maske navnlig debitors identitet
- er med til at karakterisere det individuelle retsforhold. hvorfor en udskiftning af
en af parterne ngdvendigvis medfgrer et nyt retsforhold. jf. herved Ussing: Obli-
gationsretten — alm.del (4.udg. 1967) s. 209. Denne terminologi vil dog ikke blive
anvendt i videre omfang i denne afhandling. jf. dog punkt 3.2.3.2 om debitorskifte
pa langiversiden.

205. Med mindre der da foreligger en kumulativ skyldovertagelse, hvor formalet ikke
er at sztte en skyldner i stedet for en anden. men derimod at indsztte en ny skyld-
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Set med kreditors gjne er et sddant debitorskifte ikke uden videre
acceptabelt, al den stund at betalingsviljen og betalingsevnen hos den
nye debitor ikke ngdvendigvis er den samme som hos den oprinde-
lige debitor. Fglgelig er det da ogsd en almindelig obligationsretlig
grunds@tning, at debitorskifte helt generelt — dvs. i alle aftaleforhold
— forudsztter samtykke fra kreditor.206

Dette galder for s vidt ogsd i de situationer, hvor den oprindelige debitor tilbyder
kreditor sikkerhed i forbindelse med debitorskiftet, det vaere sig i form af pant
eller kaution. En sddan sikkerhedsstillelse kan ganske vist i princippet tenkes at
kompensere for en evt. gget kreditrisiko, men usikkerhed omkring sikkerhedens
vardi og evt. vanskeligheder ved at realisere denne sikkerhed bevirker, at kre-
ditors samtykke fortsat er en forudsztning for debitorskifte, jf. tillige Gomard:
Obligationsret 3.del (1993) s. 148.

Et sddant samtykke kan enten vare generelt — som oftest i form af et
forh&ndssamtykke, der allerede meddeles ved skyldforholdets stiftelse
— eller konkret i forbindelse med et aktuelt patenkt debitorskifte.

Som et eksempel pé et generelt forhdndssamtykke kan navnes
bestemmelsen i pantebrevsformular A, pkt. 8, hvorefter kapitalen
ikke forfalder ved ejerskifte. Debitor i henhold til et privat pantebrev,
der giver pant i fast ejendom, kan sdledes som udgangspunkt frit
overdrage prioritetsgzlden til en ny debitor, uden at det er forngdent
med et konkret samtykke fra kreditor. Den n@rmere procedure for
debitorskiftet, herunder en regulering af, hvornar den oprindelige
debitor friggres for sin galdsforpligtelse, fglger i den forbindelse af
TL § 39, stk. 1.

Bestemmelsen i pantebrevsformular A, pkt. 8 er imidlertid de-
klaratorisk og kan saledes helt eller delvist fraviges i det konkrete
pantebrev. Sddanne fravigelser forekommer hyppigt, idet det eksem-
pelvis kan aftales, at der skal betales et ejerskifteafdrag — typisk 5%
af hovedstolen eller restgzlden - i forbindelse med debitorskiftet,
eller at der evt. skal svares et ejerskiftegebyr. I fgrstnzvnte tilfzlde
kompenseres kreditor i princippet for en evt. gget kreditrisiko ved
den nye debitor, idet der skal foretages et ekstraordin®rt afdrag pa

ner pa linie med den oprindelige, séledes at de nu solidarisk hzfter for skylden, jf.
sdledes Ussing: Obligationsretten — alm.del (4.udg. 1967) s. 283. Om der foreligger
en sddan kumulativ skyldoverdragelse, ma afggres konkret. men det har formentlig
formodningen imod sig i pengeldnsforhold, at en ny skyldner uden videre gnsker at
forpligte sig, uden at den oprindelige debitor samtidig friggres.

206. Jf. Ussing: Obligationsretten — alm.del (4.udg. 1967) s. 283.
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gzlden, mens kreditor i det andet tilfelde alene modtager et symbolsk
gebyr (2 % af restgelden, dog maks. 300 kr.) for ulejligheden.

At det deklaratoriske udgangspunkt i relation til private pantebreve stdr i mod-
setning til hovedreglen om, at debitorskifte krever samtykke kan formentlig
forklares med det forhold, at fast ejendom ikke pd samme made som andre aktiver
er underlagt en sé hastig vaerdiforringelse. Risikoen for. at kreditor lider tab ved,
at en ny mindre solid debitor overtager prioritetsgzlden, er saledes mindre end i
tilfeelde, hvor galdsforholdet er sikret via pant i lgsgre eller lignende.

Anderledes forholder det sig med realkreditldn, der som bekendt
ydes pa baggrund af pantebrevsformular B. Her forfalder kapitalen
ved ejerskifte, jf. pkt. 9 f, sdledes at parterne konkret mad anmode om
kreditors samtykke til et debitorskifte.20?

Tilsvarende galder for pant i Igsgre. Her gzlder det tillige, at gelden forfalder til
indfrielse i tilfelde af ejerskifte, jf. pantebrevsformular Lgsgre, pkt. 7 ¢, medmindre
kreditors samtykke konkret indhentes i det enkelte tilfzlde.

I overensstemmelse med det, der galder for realkreditpantebreve,
indeholder pengeinstitutternes udldnsdokumenter ikke bestemmelser,
der hjemler et generelt forhdndssamtykke til debitorskifte.

Noget sddant forekommer ikke at vare overraskende, al den stund
at pengeinstitutudlan — i hvert fald de stgrre erhvervslan - ofte vil vaere
ydet blanco eller alene mod kaution eller garantier fra tredjemand.
Dermed er det klart, at risikoen for at lide tab som fglge af, at den nye
debitor er mindre solid end den oprindelig debitor forgges betragteligt
i forhold til de tilfzlde, hvor gelden er sikret via pant i fast ejendom.
Et potentielt forhdndssamtykke til debitorskifte métte derfor ogsa
vare sd betinget og kvalificeret, at det reelt kun vil kunne udnyttes
af et fatal af debitorer, hvorved vardien af et sddant samtykke ma
antages at vare sardeles begrenset.

Dertil kommer, at der antageligvis intet behov er for sddanne for-
héndssamtykker i relation til pengeinstitutternes udldn. Disse udlén
sker sdledes som udgangspunkt alene til de l&ntagere, der matte have
behov for likviditet, og som vurderes at have den forngdne tilbage-

207. En anmodning om samtykke, der rent praktisk vil foregd derved, at den nye debitor
udfylder en sakaldt geldsovertagelseserklering og indsender denne til realkredit-
instituttet, som herefter kan acceptere eller afsld gzldsovertagelsen. Efter omsten-
dighederne kan bevilling af geldsovertagelse tillige ggres betinget af, at den nye
debitor stiller med en kautionist eller lignende.
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betalingsevne. Det forekommer derfor tilsvarende sjzldent, at der
undervejs opstdr et behov for at overfgre denne forpligtelse til en ny
debitor. Matte behovet opsta, er det tilstrakkeligt, at kreditor i det
konkrete tilfelde giver sit samtykke til debitorskiftet.

I overensstemmelse med ovenstdende indeholder ingen af de un-
dersggte udldnsdokumenter bestemmelser om forhdndssamtykke til
debitorskifte. Derimod forbigar de fleste udldnsdokumenter helt pro-
blemstillingen, idet man forlader sig p& den obligationsretlige grund-
setning om, at debitorskifte krever samtykke. Enkelte af de stgrre
og mere omfattende laneaftaler indeholder dog klausuler, der preci-
serer, at lantageren ikke kan overfgre sine forpligtelser i henhold til
laneaftalen til en ny debitor uden kreditors forudgdende udtrykkelige
samtykke. Disse klausuler er for s vidt overflpdige, idet de alene
gentager det, der ville gzlde i alle tilfelde, men kan dog — udover en
klarggrende virkning — have en vis funktion i situationer, hvor udlé-
net sker pa tveers af landegranser, og det sdledes ikke uden videre er
givet, at dansk ret skal finde anvendelse.?®

I de tilfelde, hvor der pa trods af ovenstiende matte opstd et
konkret behov for et regulert debitorskifte, bgr det ske ved, at den
oprindelige debitor indhenter kreditors samtykke til debitorskiftet,
hvorefter den nye debitor overfor kreditor forpligter sig til at overtage
hzftelsen for den oprindelige debitors forpligtelser. Kun derved sik-
res det, at debitorskiftet reelt far den tiltenkte effekt, nemlig at den
nye debitor forpligtes overfor kreditor, mens den oprindelige debitor
samtidigt frigives fra sin haftelse.

I den juridiske litteratur har det lenge varet drgftet, hvorvidt et debitorskifte
kan gennemfgres p& andre mader end den ovennavnte, eksempelvis om en aftale
mellem den oprindelige og den nye debitor om geldsovertagelse er tilstrekkelig
til at gennemfgre et debitorskifte. jf. til eksempel Ussing: Obligationsretten — alm.
del (4.udg. 1967) s. 285 ff.. Gomard: Obligationsret 3.del (1993) s. 149 ff. samt
von Eyben m.fl.: Lerebog i Obligationsret II (2000) s. 20ff. I den forbindelse kan
fplgende anfgres om de forskellige konstellationer:

Kreditor/oprindelig debitor: En aftale mellem den oprindelige debitor og
kreditor om, at fgrstn@vnte skal overdrage sine forpligtelser til en ny debitor, er
en forudsatning for, at et debitorskifte kan finde sted. Imidlertid medfgrer denne
aftale ikke i sig selv, at den nye debitor herved forpligtes, idet parterne naturligvis
ikke uden den nye debitors vidende og samtykke kan forpligte denne. Debitor-

208. Selvide tilfzlde, hvor dansk ret skal finde anvendelse, kan det vare hensigtsmassigt
at pracisere overfor debitor hvad der er retsstillingen efter dansk ret med hensyn til
debitorskifte, hvor denne er fra et andet retssystem. Herved kan en rekke praktiske
problemer undgas.
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skiftet far derfor antageligvis f@rst effekt pa det tidspunkt, hvor der foreligger en
geldsovertagelseserklering fra den nye debitor, idet det ma have formodningen
imod sig, at kreditor vil Igse den oprindelige debitor fra sin hzftelse, for den nye
debitor har forpligtet sig til at overtage gelden.

Principielt anderledes forholder det sig med aftaler indgéet mellem den
oprindelige debitor og den nye debitor om overtagelse af fgrstnzvntes geld. En
sddan aftale kan i princippet skabe en ret for kreditor, sdfremt aftalen har karakter
af at vare et egentligt tredjemandslgfte, idet kreditor da ved forfaldstid kan kraeve
gzlden indfriet af den nye debitor. Imidlertid er forholdet det, at en aftale om, at
den nye debitor treder i den oprindelige debitors sted ikke i almindelighed kan
siges at have karakter af at vaere et egentligt tredjemandslgfte, jf. herved Ussing:
Obligationsretten — alm.del (4.udg. 1967) s. 289 samt Gomard: Obligationsret 3.del
(1993) s. 149. Fglgelig er en sddan aftale med visse — i denne sammenha&ng ikke
relevante undtagelser — ikke tilstrekkelig til at gennemfgre et debitorskifte.

Endelig kan det overvejes, om en aftale om gzldsovertagelse mellem kreditor
og den nye debitor friggr den oprindelige debitor for sin hzftelse. Her ma det ved
en helt konkret fortolkning afggres, om der foreligger et egentligt tredjemandslgfte
eller ej, idet den oprindelige debitor alene vil vare frigjort i det fgrstnzvnte tilfelde
- og her endda kun s&fremt lpftet ikke efterfglgende tilbagekaldes. I det omfang, at
denne — noget omstendelige — model anvendes til at gennemfgre et debitorskifte,
mé det i gvrigt tilrades, at Ipftet om galdsovertagelse ggres uigenkaldeligt, sdledes
at den oprindelige debitors friggrelse ikke efterfglgende afh@nger af, om lgftet
tilbagekaldes eller ej.

Den generelle hovedregel om, at debitorskifte krever samtykke, er
imidlertid ikke undtagelsesfri. Sdledes findes der et antal lovbestem-
melser, der udtrykkeligt hjemler et sddant debitorskifte, ogsa uden at
der foreligger et samtykke fra kreditor. Visse af disse bestemmelser
er relevante i den aktuelle kontekst. I disse tilfelde kan man sige, at
der foreligger et lovbestemt debitorskifte.2?

Aktieselskabsloven indeholder i den forbindelse regler om uni-
versalsuccession i forbindelse med fusion eller spaltning af aktiesel-
skaber, jf. herved AL § 134h og AL § 136. Kendetegnet for en sddan
universalsuccession er, at det indskydende selskabs rettigheder og
forpligtelser uden videre overgar til det modtagende/fortszttende
selskab, sdledes at dette pd samme mdade som det indskydende selskab
er berettiget og forpligtet af de kontrakter — herunder af de laneaf-
taler — som dette har indgdet. For langiver medfgrer dette konkret,
at det forts@ttende selskab dels indtrader i det indskydende selskabs
laneret, dels indtreder i det indskydende selskabs forpligtelse til at
tilbagebetale det optagne l&n.

Hvor fgrstnzvnte er udtryk for et kreditorskifte, der som udgangs-

209. Se Lynge Andersen & Werlauff: Kreditretten (4.udg. 2005) s. 37 for denne termino-
logi.
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punkt ikke kraver kreditors samtykke, er sidstnevnte udtryk for et
mere problematisk forhold — nemlig et debitorskifte. Givet at langiver
ikke pa forhdnd garderer sig mod konsekvenserne af en sddan uni-
versalsuccession via en sarlig klausulering i ldneaftalen, lgber denne
nemlig risikoen for, at en solid 1antager bliver skiftet ud med en mindre
solid af slagsen — netop den situation som den deklaratoriske regel
om forbud mod debitorskifte skulle sikre imod.

Dermed er det dog ikke sagt, at 1adngiver i mangel af en sddan
klausulering uden videre vil lide tab ved en sddan universalsuccession.
Ved universalsuccession i form af en fusion er forholdet séledes det,
at mens langiver fgr alene kunne henholde sig det enkelte selskabs
aktiver i tilfzlde af misligholdelse, vil langiver nu kunne henholde sig
til de fusionerede selskabers kombinerede aktiver, uanset om fusionen
i gvrigt gennemfgres ved, at det ene selskab overtager det andet, eller
ved at disse tilsammen kombineres til et tredje selskab. Dog mé det
erkendes, at dette forhold alene ikke er nogen garanti for, at 1angiver
ikke lider noget tab. Forholdet er siledes det, at det meget vel kan
tenkes, at det modtagende selskab har en dérligere gkonomi end det
indskydende selskab har, ligesom man ma holde sig for gje, at det
modtagende selskab jo ogsé vil medbringe sine kreditorer i fusionen,
séledes at den kombinerede aktivmasse skal fordeles mellem et gget
antal kreditorer.

En ekstra tryghed for de kreditorer, der ved en fusion far patvunget
et debitorskifte, findes da ogsé i bestemmelsen i AL § 134c, hvorefter
en eller flere vurderingsmand skal udarbejde en udtalelse om den
fusionsplan, der gar forud for selve fusionen. Denne udtalelse skal
bl.a. indeholde en erklering om, hvorvidt kreditorerne i de enkelte
selskaber ma antages at veare tilstrekkelig sikrede efter fusionen, jf.
AL § 134c, stk. 4. Er dette ikke tilfeldet, dvs. kan der ikke afgives
en “blank” erkl®ring, udlgser dette en rakke srlige befgjelser til
kreditorerne, jf. bestemmelsen i AL § 134g. Efter denne bestemmelse
kan de eksisterende kreditorer, inden for visse tidsmassige rammer,
anmelde deres fordringer til selskabet, sdledes at de forfaldne for-
dringer kan forlanges indfriet, mens det omvendt kan forlanges, at
der stilles betryggende sikkerhed for de uforfaldne fordringer, jf. AL
§ 134g, stk. 2.210

Bestemmelsen i AL § 134g har i gvrigt ikke den store praktiske

210. Givet at der ikke allerede er stillet serskilt sikkerhed for disse, jf. AL § 134 g, stk. 1.
modsatningsvis. Tvister, om hvorvidt der skal stilles sikkerhed samt tvister om hvad
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betydning al den stund, at man ikke kan forestille sig, at man ikke,
allerede inden fusionsplanerne fremlagges, har taget disse vurde-
ringsmand — hyppigt selskabets revisorer — i ed med hensyn til deres
vurdering af den patenkte fusion.2!! Der synes da heller ikke at vare
nogen trykte afggrelser om bestemmelsen. Ikke desto mindre har
bestemmelserne den funktion, at helt hdblgse fusioner forhindres.

Det forhold, at en fusion i det praktiske ikke gennemfgres, uden at
der foreligger en positiv vurderingsberetning, er imidlertid ikke ensbe-
tydende med, at debitorskiftet ikke er forbundet med ubehageligheder
for langiverne til de selskaber, der skal fusioneres. Vurderingsberet-
ningen og evt. sikkerhedsstillelser forhindrer sdledes alene de helt
store "fejltagelser”, dvs. fusioner hvor det umiddelbart efter viser
sig, at selskaberne er i en sddan gkonomisk forfatning, at de er ude
af stand til at betale deres kreditorer. Bestemmelserne sikrer derimod
ikke imod det forhold, at det forts@ttende selskab som altovervejende
hovedregel vil have en anden risikoprofil end det oprindelige selskab
havde, og at det lan, der overtages, dermed er prissat forkert. Det
er i den forbindelse klart, at mens langiver i sagens natur ikke ville
have indvendinger, safremt det fusionerede selskab har en lavere
risikoprofil end det oprindelige selskab, forholder det sig naturligvis
modsat i den omvendte situation. Her kan det efter omstedigheder
vare serdeles problematisk for ldngiver, at denne har ydet et lengere-
varende uopsigeligt 1dn med en given rente, sdfremt foruds@tningerne
for denne rentefiksering efterfglgende @ndrer sig.2!2

Lgsningen mé som indledningsvis skitseret vaere den, at langiver
i selve laneaftalen g@r fusioner eller andre selskabsretlige identitets-
forandringer til en selvstendig forfaldsgrund, eksempelvis séledes at
det specificeres, at det betragtes som (vasentlig) misligholdelse af
laneaftalen, sdfremt ldntager "ophgrer ved fusion, likvideres eller pa
anden made oplgses”. Herved sikres det dels, at ldngiver ikke mod
sin vilje patvinges et debitorskifte, dels at langiver har den forngdne
forhandlingsstyrke til overfor det fors@ttende selskab at aftale de
@ndringer i ldneaftalen, som léngiver anser for ngdvendige i kraft af

der métte vare betryggende sikkerhed, afggres ved skifteretten pa det sted, hvor
selskabet har hjemsted, jf. AL § 134g, stk. 4.

211. Jf. sdledes Werlauff: Selskabsret (5.udg. 2003) s. 748.

212. Eksempelvis fordi det nye fusionerede selskab ikke er s& gkonomisk velfunderet,
fordi det opererer i en mere risikobetonet branche, eller fordi dets ledelse og stra-
tegi af l&ngiver vurderes som varende mere risikovillig end det. der hidtil har veret
tilfeldet.
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de ®@ndrede forudsztninger, eksempelvis en forhgjelse af renten eller
tilfgjelsen af yderligere covenants eller forfaldsgrunde.

Pengeinstitutterne optager da ogsa ganske rutinemassigt sddanne
bestemmelser i deres udldnsdokumentation. Ved de - typisk mindre
- 1&n, der ydes til pengeinstitutternes eksisterende kunder, og som
hyppigt dokumenteres via geldsbreve, ses bestemmelsen ofte optaget i
de sa@rlige forretningsbetingelser, der gelder for alle erhvervslén. I de
stgrre erhvervslan, dvs. de der typisk dokumenteres via en mere omfat-
tende, evt. individuelt forhandlet, ldneaftale findes sddanne klausuler
normalt i selve aftalen. Den konkrete ordlyd af disse varierer i sagens
natur ganske betydeligt, men det er karakteristisk, at de som oftest
er serdeles omfattende og gerne udpensler deres virkeomrade via en
omfattende eksemplifikation af delvis overlappende situationer. I den
konkrete kontekst vil det sdledes ikke vaere us@dvanligt, at klausulen
ikke alene specificerer, at det betragtes som misligholdelse, safremt
lantager fusionerer, uanset om denne herved er det indskydende el-
ler modtagende selskab, men ogsa at der foreligger misligholdelse,
safremt fusionen sker via kombination af selskaberne.

Sadanne klausuler mé i gvrigt som udgangspunkt opretholdes fuldt ud, idet det
der pé dette omrade er fuld aftalefrihed med hensyn til, hvilke begivenheder der
kan begrunde lanets ekstraordin®re forfald. jf. herved ogs& Lynge Andersen &
Werlauff: Kreditretten (4.udg. 2005) s. 38.

Mitte et pengeinstitut ganske undtagelsesvist ikke have indfgjet en
sddan forfaldsklausul, ma forholdet bedgmmes i relation til princippet
om universalsuccession. Det kan sdledes ikke antages, at en l&ngiver
kan komme igennem med indsigelser om, at der foreligger bristede
foruds@tninger, sdfremt lantageren senere hen fusionerer. Det kan
naturligvis ikke afvises, at det rent faktisk har veret en forudsztning
for langiveren, at lantageren ikke efterfglgende fusionerede, og at
denne forudsztning rent faktisk har vaeret bestemmende for ydelsen
af 1anet. Derimod vil det neppe vare kendeligt for medkontrahenten
at dette har varet en bestemmende forudsztning, al den stund at
langiver jo forholdsvis let kunne have garderet sig imod denne situa-
tion. Det forhold, at ldngiveren trods den dbenlyse mulighed for et
efterfglgende debitorskifte via en fusion ikke har indfgjet klausuler,
der forhindrer dette, mé vel n@rmest tages som udtryk for, at denne
aktivt har fravalgt denne ekstra beskyttelse.

Endelig vil det n@ppe heller vare relevant at pélegge lantageren
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risikoen for, at foruds@tningen brister. Situationen er jo den, at 1an-
giveren, som den der som oftest konciperer aftalen eller i hvert fald
fremkommer med udkast hertil, er den n@rmeste til at bare risikoen
for, at forudsztningen brister. Langiveren vil sdledes som oftest have
haft det i sin magt at tage hgjde for de forhold, der efterfgplgende métte
@ndre sig, og som denne tillagde vaesentlig betydning.

Samlet set mé konklusionen vere den, at medmindre ldngiveren
garderer sig via indfgjelsen af s@rlige forfaldsklausuler, m& denne ac-
ceptere princippet om universalsuccession — som knasat i AL § 134h,
stk. 1 — og fglgerne af dette i form af et debitorskifte.

P4 samme mdde som ved fusioner gelder der et princip om uni-
versalsuccession, séfremt et aktieselskab gennemfgrer en spaltning,
jf. sdledes AL § 136, stk. 1, hvorefter aktieselskabet overdrager en
del af sine aktiver og forpligtelser til en eller flere selskaber, uden at
kreditorernes samtykke i den forbindelse er ngdvendigt. Som det i
den forbindelse helt korrekt anfgres af Lynge Andersen & Werlauff.
Kreditretten (4.udg. 2005) s. 38, vil en spaltning efter omstendighe-
derne indebare stgrre risici for ldngiver end en fusion, safremt spalt-
ningen sker til to eller flere nystiftede selskaber, der ikke i forvejen
har nogen formue. Dertil kommer det sedvanlige problem med, at de
modtagende selskaber ikke ngdvendigvis har den samme risikoprofil
som det spaltende selskab. N@&rmest tvertimod kunne man fristes til
at sige, idet en spaltning ofte foretages med henblik pa at udskille
serlige forretningsomréder til selvstzndige enheder med en ny selv-
stendig strategi.

Risikoprofilen pa et traditionelt konglomerat mé sdledes antages
at vare vasentligt forskellig fra den risikoprofil en enkelt af konglo-
meratets divisioner mé antages at have, séfremt denne udskilles til et
selvstendigt selskab med en ny selvstendig strategi.

P34 tilsvarende made som ved fusioner handteres visse af disse
risici af aktieselskabslovens bestemmelser om spaltning, mens andre
mé handteres via s@rskilte aftaler parterne imellem. Risikoen for, at
kreditorerne i forbindelse med spaltningen lider tab som fglge af, at
de modtagende selskaber ikke kan honorere de overtagne forpligtel-
ser, imgdegas delvis via bestemmelsen i AL § 136¢c om afgivelse af en
vurderingsberetning om spaltningsplanen. P4 samme made som den
tilsvarende bestemmelse i AL § 134 ¢ vedrgrende fusioner indebarer
dette, at vurderingsmandene bl.a. skal udtale sig om, hvorvidt kre-
ditorerne ogsa efter spaltningen er sikret pa betryggende vis, jf. AL
§ 136c, stk. 4. Kan vurderingsmandene ikke i den forbindelse afgive en
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blank erklering, kan kreditorerne pd samme méde som ved fusioner
anmelde deres fordringer og krave disse indfriet, for s& vidt de er
forfaldne eller for de uforfaldne fordringers vedkommende forlange
betryggende sikkerhed stillet jf. AL § 136g, stk. 2.

At aktieselskabslovens bestemmelser om fusion og spaltning udviser en sa betydelig
lighed, er ingenlunde tilfeldigt. For det fgrste skal det bemarkes, at spaltning ikke
er modstykket til en fusion, men derimod er en fusionsvariant. Hvor forholdet ved
fusion er det, at et selskab absorberes af et andet selskab eller evt. kombineres
med dette til et nyt selskab. er forholdet ved spaltning det, at ét selskab deles
op og fordeles ud til flere eksisterende eller nystiftede selskaber, evt. sdledes
at kun en del af selskabet spaltes. Dermed er det ogsé klart, at en rzkke af de
praktisk forekommende problemstillinger ved spaltning og fusion er identiske,
hvilket ngdvendigvis ma afspejles i regelsttet. Dertil kommer for det andet, at
det spaltningsdirektiv, der danner grundlag for aktieselskabslovens spaltningsbe-
stemmelser (6.selskabsdirektiv — 82/891/EQF), i vidt omfang er kalkeret af efter
fusionsdirektivet (3. selskabsdirektiv — 78/855/EQF).

I forhold til fusionssituationen, hvor der kun findes et selskab efter
fusionen, som hafter for de overtagne forpligtelser, er forholdet et
andet ved spaltning. Her vil der som minimum vzre to selskaber, som
fortsztter, og som derfor potentielt skal hafte for de forpligtelser,
der fulgte med spaltningen. Med henblik pd at undga situationer,
hvor kreditorerne lider tab som fglge af en skav spaltning af aktiver
og passiver, indeholder AL § 136, stk. 2, en bestemmelse om, at de
1 spaltningen deltagende selskaber hafter solidarisk for de krav, der
bestod pa tidspunktet for spaltningsplanens offentligggrelse. Konkret
betyder dette, at s&fremt en kreditor ikke efter spaltningen far fyldest-
gjort sine allerede bestdede fordringer, kan kreditor rette krav mod
alle de selskaber, der har deltaget i spaltningen. De andre selskaber
hafter herefter solidarisk og fuldt ud for det ufyldestgjorte krav, dog
séledes at haftelsen er belgbsmassigt begrenset til den nettoveardi,
som selskabet fik tilfgrt ved spaltningen eller den nettovardi som pd
dette tidspunkt resterer i det enkelte selskab.

Tilsvarende som ved fusioner er ladngiver i forbindelse med en
spaltning sikret imod at lide egentlige tab som fglge af det pdtvungne
debitorskifte. Derimod er 1angiver ikke sikret imod det forhold, at den
nye debitor ikke har den samme risikoprofil som den oprindelige, og at
lanet derfor muligvis er prissat for lavt. Lgsningen er her som ved fu-
sioner, at der inds&ttes en klausul om, at spaltning pa linie med fusion
er forfaldsgrund. Noget sddant ses da ogsa ofte i pengeinstitutternes
udldnsdokumentation, af hvilken det fremgar, at lanet forfalder til

250



Parterne

gjeblikkelig indfrielse, s&fremt ”...ldntager ophprer ved fusion, spalt-
ning eller i gvrigt likvideres”. Dermed sikrer 1dngiver sig den forngdne
forhandlingsstyrke til at fasts@tte nye lanevilkar, der er tilpasset den
nye debitor, idet 1dnet i modsat fald forfalder til betaling.

En situation der — set med ldngivers gjne — kan minde om de ovennavnte fusioner
og spaltninger, er de tilfzlde, hvor l&ntager nedsatter sin aktiekapital i overens-
stemmelse med reglerne i aktieselskabslovens kap. 7. Efter AL § 44a. stk. 1, kan
en sddan nedszttelse ske med henblik pa at dekke et opstéet underskud. foretage
en udbetaling til aktionzrerne eller med henblik pd at henlegge midlerne til szrlig
fond, typisk med henblik pa senere udbetaling til aktionzrerne. En sddan kapital-
nedsattelse er i sagens natur ikke udtryk for et debitorskifte, og lanet forfalder
derfor heller ikke umiddelbart som fglge af kapitalnedsattelsen. Ikke desto mindre
kan en sddan beslutning om kapitalnedszttelse vere ubehagelig for langiver, al
den stund at debitor herved bliver mindre solid. Om end bestemmelsen i AL § 46
sikrer imod, at kreditorerne her og nu lider tab, vil kapitalnedsattelsen pa sigt
gge kreditrisikoen med deraf fglgende konsekvenser. Derfor ses det da ogsa tit i
udldnsdokumentationen, at man i tilknytning til fusions- og spaltningstilfzldene
anfgrer. at lanet ligeledes forfalder til indfrielse, sdfremt ldntager nedsatter sin
kapital.

En anden form for lovbestemt debitorskifte af relevans i den konkrete
kontekst er de tilfzlde, hvor l&ntageren gér konkurs. Ved konkursens
indtreden, dvs. ved dekretets afsigelse mister skyldneren saledes ra-
digheden over sine aktiver, jf. KL § 29. De kontrakter, herunder de
laneaftaler, som debitor métte have indgéet, overgar saledes til boet
og skal fyldestggres af dette, jf. KL § 38, hvorefter konkursmassen
anvendes til fyldestggrelse af kreditorernes krav. Hermed er der i
kraft af konkursen sket et debitorskift, for s& vidt angar 1&ntagers
forpligtelser. Noget sddant hverken kan eller vil l&ngiver modsatte
sig. Forholdet er sdledes det, at det er en fordel for langiver, at boet
nu er debitor, al den stund at boet jo har rddigheden over skyldnerens
aktivmasse. Sandsynligheden for fyldestggrelse af kravet stiger sdledes
i kraft af debitorskiftet.

3.1.3.2. Selskabsretlig omdannelse

Selskabslovene, dvs. aktie- og anpartsselskabsloven, indeholder be-
stemmelser om selskabsretlig omdannelse. AL § 1341 indeholder ek-
sempelvis en bestemmelse om, hvorledes et aktieselskab kan omdan-
nes til et anpartsselskab og sdledes kan skifte fra at vare underlagt
de forholdsvis detaljerede regler i aktieselskabsloven til alene at vaere
omfattet af de mere lempelige regler i anpartsselskabsloven, herunder
de mere lempelige minimumskapitalkrav. Tilsvarende findes der be-
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stemmelser i ApL §8§ 66, 67 om den omvendte situation, dvs. hvor et
anpartsselskab gnsker at omdanne sig til et aktieselskab, eksempelvis
fordi man mener, at denne organisationsform vil ggre det lettere at
tiltrekke nye kapital til selskabet.

Yderligere bestemmelser om omdannelse findes i AL § 134m om omdannelse til
et partnerselskab, § 134n om omdannelse af et partnerselskab til et aktieselskab
samt § 135 om omdannelse af et andelsselskab til et aktieselskab.

Falles for de ovenstdende omdannelsesregler er, at omdannelse af et
aktieselskab til et anpartsselskab samt vice versa ikke har karakter
af at vere et debitorskifte. Der sker sdledes ikke noget indgreb i sel-
skabet juridiske personlighed gennem en sddan omdannelse, uanset
at omdannelsen ngdvendigvis medfgrer @ndrede vedtagter, ndring
af minoritetsbrgker, nyt registreringsnummer hos Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen etc. Selskabets rettigheder og forpligtelser i henhold
til indgdede aftaler bestdr sdledes fortsat ogsé efter omdannelsen.
Konkret betyder dette, at l&ngiver som udgangspunkt m4 affinde sig
med, at et l&n som denne har ydet til "Lantager A/S” ikke forfalder
som fglge af at lJdntager nu har omdannet sig til "Lantager ApS” eller
omvendt for den sags skyld. Da omdannelsen ikke er udtryk for noget
debitorskifte, kreves der intet samtykke fra kreditorerne.

I det omfang, at 1dngiverne ikke gnsker at affinde sig med noget
sddant, m& man pa samme méde som i de foregéende tilfelde indfgje
serlige klausuler i ldinedokumentation, der ggr en sddan omdannelse
til en forfaldsgrund.

Pengeinstitutternes udldnsdokumenter synes ikke at indeholde sa-
danne klausuler, der regulerer lantagerens muligheder for at omdanne
sig fra en organisationsform til en anden. Alene i de tilfelde, hvor
der eksempelvis i forbindelse med omdannelsen af et aktieselskab
til et anpartsselskab samtidigt sker en kapitalnedsattelse, findes der
en vis regulering, idet kapitalnedszttelser under tiden medtages som
forfaldsgrund i udldnsdokumentationen, jf. siledes det under punkt
3.1.3.1. med petit anfgrte.

Her er der dog ogsa en anderledes nzrvaerende grund til at vaere
pa vagt, idet en sddan kapitalnedszttelse direkte pévirker kreditrisi-
koen, mens pévirkningen af kreditrisikoen som fglge af, at 1dntager
fremtidigt er reguleret af anpartsselskabsloven og ikke aktieselskabs-
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loven er mere indirekte og vel ofte uden den store betydning
kreditorerne.z!?

En vis indirekte regulering af omdannelsessituationen findes dog under tiden i en-
gelsk- sprogede laneaftaler, idet disse kan indeholde bestemmelser om, at vasent-
lige ®ndringer i ldntagers vedtagter. skal forelegges langiver til godkendelse, inden
disse implementeres, idet ldnet i modsat fald forfalder til omgdende indfrielse. Om
end sddanne klausuler sjzldent direkte vil have omdannelsessituationen for gje.
vil klausulen alligevel regulere forholdet. En omdannelse af et aktieselskab til et
anpartsselskab medfgrer sdledes vasentlige @ndringer i lantagerens vedtagter, som
derfor qua bestemmelsen ma forelegges langiveren, inden de gennemfgres.

Det forhold, at der i medfgr af reglerne i aktieselskabsloven kan ske
omdannelse af et aktieselskab til eksempelvis et anpartsselskab, er
ikke ensbetydende med, at et aktieselskab uden videre kan omdan-
nes til en hvilken som helst anden organisationsform. Reglerne om
omdannelse finder alene anvendelse pé de specifikt anfgrte selskabs-
typer, dvs. anpartsselskaber og partnerselskaber, og kan séledes ikke
finde analog anvendelse p4 andre selskabsformer.2!* @nsker man ek-
sempelvis at omdanne et aktieselskab til en anden selskabsform end
dem, der er anfgrt i aktieselskabsloven, ma dette ske via en opl@sning
af aktieselskabet og en stiftelse af det nye selskab i den patznkte
form. I et sddant tilfelde vil man naturligvis ikke kunne overfgre
sine kontraktlige forpligtelser til det nye selskab uden kreditorernes
samtykke; et samtykke der kun ganske undtagelsesvist kan antages
at ville blive givet.

3.1.3.3. Change of control — majoritetsovertagelser

Virksomhedsovertagelser sker ikke altid via fusioner. I stedet for en
fusion kan det forekomme, at et selskab overtager aktiemajoriteten i
det selskab, hvis virksomhed man gnsker at erhverve, sdledes at der
herved skabes et koncernforhold. En majoritetsovertagelse i stedet
for en fusion kan navnlig komme pa tale i de tilfzlde, hvor man ikke
ad frivillighedens vej kan overtale det andet selskab til en sammen-
legning. Her kan det vare ngdvendigt i stedet for at opkgbe aktie-
majoriteten i vedkommende target selskab for herefter efterfglgende

213. Derimod kan det vare af stgrre betydning for (minoritets)aktionzrerne, idet disse
ved omdannelsen mister en del af deres legale minoritetsbefgjelser. i takt med at
minoritetsbrgken haves fra 10% til 25%. ligesom omfanget af minoritetsbeskyt-
telsesreglerne reduceres ganske vasentligt.

214. Jf. Gomard: Aktieselskaber & Anpartsselskaber (4.udg. 2000) s. 422.
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- ndr den forngdne majoritet er opnéet — at gennemtvinge en fusion.
Alternativt kan det tenkes, at en majoritetsovertagelse frem for en
fusion valges i de tilfzlde, hvor den overtagende virksomhed fortsat
gnskes drevet i et selvstendigt selskab.

Uanset motiverne for en sddan majoritetsovertagelse star det fast,
at der ikke herved sker et debitorskifte. Lantageren forbliver den
samme, alene med den @ndring at l&ntagerselskabet nu har faet nye
ejere. Dermed er det ogsd klart, at l&ngiver ikke i kraft af den ob-
ligationsretlige grundsatning om debitorskifte kan modsatte sig en
sddan overtagelse.

Skgnnes der konkret at vare et behov for en sddan regulering, mé
dette behov imgdekommes via s&rskilt klausulering i 1dneaftalen. I
visse tilfelde kan der vare behov for en s&dan regulering, hvilket
undertiden afspejler sig i pengeinstitutternes udldnsdokumenter.

Forholdet er sédledes det, at l1dngiver meget vel i forbindelse med
bevillingen af l&net har skelet til det forhold, at 1antagerselskabet er
en del af den st@rre koncern, hvis ledelse man har tillid til, og at dette
har haft betydning for de vilkar, under hvilke l&net er ydet. Sker der
efterfglgende @ndringer i selskabets ejerkreds, brister denne forud-
setning. Safremt langiver ikke gnsker at vare henvist til et usikkert
anbringende om, at der foreligger bristede foruds@tninger, og at dette
friggr 1angiveren fra sit 1dnetilsagn, mé forholdet reguleres direkte i
laneaftalen. ,

I overensstemmelse hermed aftales det ofte til overflod — navnlig i
de stgrre laneaftaler — at sfremt der sker forandringer i 14ntagersel-
skabets ejerkreds, forfalder lanet til gjeblikkelig indfrielse. Variatio-
nerne i de eksakte formuleringer er naturligvis betydelige, men det
er karakteristisk, at 1anet enten forfalder, s&fremt der sker veesentlige
forandringer i ejerkredsen, eller safremt der typisk sker en change of
control. Indtreder en af disse forandringer, forfalder 1dnet som regel
til gjeblikkelig indfrielse, medmindre ldntageren a) forinden har ind-
hentet ldngiveres udtrykkelige skriftlige accept af @ndringen, eller b)
safremt langiveren konkret giver afkald pd at ggre misligholdelsen
geldende.

En nzrmere analyse af omfanget og virkningen af sddanne klausuler falder umid-
delbart uden for afhandlingens genstandsfelt. Det skal dog bemarkes, at man
sjzldent i disse klausuler har taget entydig stilling til. om change of control alene
vedrgrer de tilfelde, hvor der sker en egentlig overdragelse af aktiemajoriteten,
eller om den tillige kan tenkes at omfatte de tilfzlde. hvor en ny aktionar via
stemmeoverfgrselsaftaler skaffer sig kontrol med selskabet. Tilsvarende er det
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ofte uklart, om veasentlige forandringer i ejerkredsen er ensbetydende med en
majoritets@ndring, eller om overtagelsen af en aktiepost. der i det praktiske giver
en majoritetsstilling, er tilstrekkelig.

I de tilfzlde, hvor det hidtidige moderselskab har afgivet en stgtteer-
klzring eller en kaution/garanti for lanets indfrielse, er der ikke ngd-
vendigvis det samme behov for en regulering af majoritetsovertagelser.
Et moderselskab, der har kautioneret for sit datterselskab, vedbliver
sdledes med at vare bundet af sit kautionstilsagn i overensstemmelse
med dettes indhold, uanset om datterselskabet afhandes til anden
side. For et moderselskab turde dette vere en ganske ejendommelig
situation, og man kan derfor ikke uden videre forestille sig, at dat-
terselskabet afh@ndes inden det kautionssikrede forhold er nedbragt.
Alternativt ma der indgas en aftale mellem langiver og det nye mo-
derselskab om, at dette overtager kautionsforpligtelsen, eller stiller
en anden form for sikkerhed, der kan tilfredsstille 1dngiver, safremt
moderselskabet da ikke anvender reglerne i DL 1-23-15 og opsiger
kautionen i forhold til datterselskabet og herefter indfrier langiver.

En sddan lgsning turde vaere noget usedvanlig, al den stund at moderselskabet
normalt vil have det i sin magt at formd datterselskabet til frivilligt at indfri det
kautionssikrede 1dn. Det pressionselement, der ligger i anvendelsen af DL 1-23-15,
synes sledes overflgdigt i en situation med et moder/datterselskabsforhold. Dertil
kommer. at bestemmelsen efter omstendighederne slet ikke kan anvendes, idet
den forudsztter. at kautionisten har kautioneret pd baggrund af en aftale med
hovedmanden eller pd dennes anmodning. Er kautionen derimod pétaget som
fglge af en direkte aftale mellem kreditor og kautionisten. finder bestemmelsen
ikke anvendelse, jf. Ussing: Kaution (1928) s. 107 ff. Noget sddant vil ofte vare
tilfeldet i koncernforhold. hvor moderselskabet forhandler l&net pa plads og
samtidigt kautionerer for dette.

Forholdet er noget anderledes i relation til stptteerkleringerne. Sa-
danne stgtteerklaringer vil, jf. det tidligere anfgrte, under tiden in-
deholde udsagn om, at moderselskabet vil yde gkonomisk stgtte til
datterselskabet, sfremt dette matte blive ngdvendigt. Stgtteobjektet
er sdledes datterselskabet, og safremt dette afh@ndes til et nyt sel-
skab, forligger der ikke lengere noget moder/datterselskabsforhold,
og stgttetilsagnet synes sdledes at vare bortfaldet. En vis beskyttelse
mod denne situation ligger dog i det forhold, at stgtteerkleringer hyp-
pigt tillige indeholder ejerskabserklringer, hvorved moderselskabet
enten forpligter sig til ikke at nedbringe denne ejerandel uden langi-
vers samtykke, eller hvor det blot oplyses, at man besidder en given
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ejerandel. Tilsidesattes et lgfte om at opretholde en vis ejerandel s&
lenge lanet udestér, ifalder moderselskabet som udgangspunkt et
erstatningsansvar som fglge af de tab, der herved matte opsta.

Er ejerskabserkleringen alene udtryk for en oplysning, er forhol-
det ikke s lige til, idet et erstatningsansvar sé& ikke umiddelbart kan
komme pa tale. Dog mé der i et sddant tilfzlde vare et vasentligt
stgrre spillerum for forudsatningssynspunkter end ellers. Langiver
har jo saledes ydet lanet bl.a. i lyset af den afgivne stgtteerklering.
Den sikkerhed, der ligger heri, kan ikke uden videre ggres illusorisk
ved, at moderselskabet afth@&nder datterselskabet og derved fjerner
sikkerheden for tilbagebetalingen af ldnet, uanset hvor sikker eller
usikker denne matte vare. I et sddant tilfzlde vil 1dngiver formentlig
vare berettiget til at kreve lanet indfriet, selv hvor léneaftalen ikke
indeholder en decideret forfaldsklausul i relation til majoritetsover-
tagelser.

3.1.3.4. Virksomhedsoverdragelse — frasalg af aktiviteter

Som et alternativt til ovenstdende kan det tenkes, at et selskab i stedet
erhverver hele eller dele af en virksomhed fra et andet selskab. En sé&-
dan transaktion, hvor det I&ntagende selskab fraszlger hele eller dele
af sin virksomhed, er i sagens natur ikke udtryk for et debitorskifte,
idet debitor fortsat er det selskab, der danner rammen for udgvelsen
af den givne virksomhedsaktivitet.

I modsatning til hvad der var tilfzldet med majoritetsoverdragel-
serne, tilfalder vederlaget for virksomhedssalget imidlertid ikke det
selgende selskabs aktion®rer, men derimod selve selskabet. Safremt
det forudseattes, at virksomhedshandlen sker til markedsveardien, &n-
dres formuestatusen hos det szlgende selskab ikke som fglge af trans-
aktionen. Dermed synes det szlgende selskabs kreditorer, herunder
dets langivere, ej heller at have grund til at modsatte sig sddanne
transaktioner via s&rskilt klausulering i de enkelte laneaftaler.

Nar noget sddant ikke desto mindre forekommer i visse stgrre lane-
aftaler i form af sakaldte anti disposal covenants, divestiture covenants
etc., skyldes dette dels, at frasalg af virksomhedens aktiver kan vaere
udtryk for gkonomiske problemer, hvor provenuet anvendes til at
indfri de aktuelle kreditorer, dels at kreditrisikoen kan &ndres som
fglge af et sddant frasalg. Frasalget af hele eller dele af virksomheden
kan vare udtryk for, at det lJdntagende selskab gnsker at koncentrere
sine krafter om andre aktiviteter — der maske er mere risikofyldte.

Folgelig ma et fraslag af aktiver, der antager en vis stgrrelse, ggres
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til forfaldsgrund, safremt langiver ikke er villig til at lgbe en ekstra
kreditrisiko eller i hvert fald ikke er villig til at ggre dette uden en
ekstra kompensation herfor.

En analyse af sddanne covenants og forfaldsklausuler findes i af-
handlingens kapitel 5 og 6.

3.1.3.5. Overdragelse af ldneretten
At lidntageren i sin egenskab af debitor for lanet ikke kan overdrage
sine forpligtelser i henhold til 14neaftalen, ligger fast efter den ovensta-
ende gennemgang. Et andet spgrgsmal er derimod om l&ntageren i sin
egenskab af realkreditor evt. kan overdrage sine rettigheder i henhold
til 1dneaftalen til tredjemand, eksempelvis et andet koncernselskab.
Spergsmélet er sdledes, om det i ldneaftalen indeholdte lanetilsagn
kan overdrages til et andet selskab. I tilknytning hertil opstar spgrgs-
maélet, om en retsforfglgende kreditor evt. kan ggre udleg i et sddant
lanetilsagn, samt herunder om konkursboet efter en 1dntager i medfgr
af reglen i KL § 55, stk. 1, kan indtrede i en sddan ladneaftale.
Udgangspunkt er klart; kreditorskifte kr@ver i modsatning til de-
bitorskifte ikke samtykke fra debitor.2!5 Debitor, vare sig real- el-
ler pengedebitor, skal jo under alle omstendigheder yde i henhold
til aftalens bestemmelser, og det vil derfor 1 de fleste tilfzldet vare
underordnet om ydelsen skal erlegges til den oprindelige eller en
ny kreditor. Debitors interesser varnes i den forbindelse derved, at
dennes forpligtelser som hovedregel ikke kan forgges ved en sddan
overdragelse af fordringen pd ham. Debitor kan pd samme made som
ovenfor overdrageren ggre de samme indsigelser geldende overfor
en senere erhverver, jf. herved GBL § 27, medmindre skyldforholdet
da métte vaere dokumenteret via et omsatningspapir.

Her fgrer en overdragelse af fordringen til en indskrznkning af debitors indsigel-
sesret i relation til det underliggende forhold. Denne indskr@nkning kan anskues
som en forggelse af debitors byrde ved kreditorskiftet. Her ma det imidlertid
erindres. at anvendelsen af omsatningspapirer som dokumentation for en given
fordring netop sigter til at lette omsatningen af sddanne fordringer. og at debitor
fuldt ud er bekendt med dette. At dennes byrde kan forgges ved en overdragelse,
modsvares som regel af, at debitor efter omstzndighederne er blevet indrgmmet
en kredit, som han ellers ikke ville vere blevet indrgmmet, eller at denne er ydet
pA gunstigere vilkar end ellers.

215. Jf. Ussing: Obligationsretten — alm. del (4.udg. 1967) s. 210.
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Princippet om fri overfgrlighed af fordringer gelder som udgangs-
punkt generelt for alle de former for overfgrsel, hvorved formueret-
tigheder kan overfgres fra en person til en anden. Omfattet er ikke
bare den frivillige overdragelse til sikkerhed eller eje, men tillige
overfgrsel via arv, kreditorforfglgning og til dels overfgrsel via havd
for s& vidt angdr omsa&tningspapirer.2!6

I den konkrete kontekst ma det herefter overvejes om realkreditor,
dvs. lantager kan overdrage sine rettigheder i henhold til laneaftalen
til tredjemand, saledes at der gives transport i ldnetilsagnet, eller om
lantagerens kreditor evt. kan ggre et sddant lanetilsagn til genstand
for kreditorforfglgning, vare sig i form af udleg eller konkurs.

Med hensyn til aftalesituationen vil en overfgrsel af ldneretten ofte
allerede vare udelukket pa grund af parternes udtrykkelige aftale
herom. Det fremgér séledes rutinemassigt af de stgrre 1dneaftaler,
at mens langiveren i stgrre eller mindre omfang kan overdrage sine
rettigheder i henhold til ldneaftalen, er dette ikke tilfeldet for lan-
tageren, idet ldneaftalen vil indeholde et forbud imod transport af
lantagerens rettigheder. Sddanne aftaler, der begranser eller helt
udelukker overfgrligheden af fordringer, mé selvsagt respekteres af
ldntageren samt evt. aftaleerhververe, sdledes at der ikke kan ske
nogen overfgrsel af laneretten. Safremt forholdet ikke udtrykkeligt
er reguleret i aftaledokumentationen — hvilket ofte vil vare tilfzldet
ved de mindre erhvervslan, der dokumenteres via geldsbreve og/eller
kortfattede laneaftaler — ma svaret i stedet sgges i de obligationsretlige
grundsztninger om kreditorskifte. Herefter er udgangspunktet det, at
fordringer i henhold til gensidigt bebyrdende aftaler frit kan overfgres
pa samme made som ensidige fordringer kan det, idet debitor stadig
vil vere varnet af reglen om, at dennes forpligtelser ikke herved kan
forgges. Den frie overfgrlighed begranses dog dels af de tilfelde, hvor
kreditors identitet har en s@rlig betydning for debitor, dvs. hvor ret-
tigheden der sgges overfgrt er af en personlig karakter, dels de tilfelde
hvor en overdragelse g@r det tvivlsomt om overdrageren fortsat vil
efterkomme sine forpligtelser i henhold til aftalen med debitor, dvs.
tilfelde hvor transporten udsatter debitor for en vasentlig risiko eller
ulempe, jf. herved RPL § 511, stk. 3.

I det konkrete tilfelde medfgrer ovenstdende to modifikationer, at
der ikke kan ske nogen overdragelse af laneretten. For (real)debitor
— dvs. ldngiveren - vil l&ntagerens identitet vaere af afggrende be-

216. Jf. Ussing: Obligationsretten — alm. del (4.udg. 1967) s. 210.
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tydning for udbetalingen af l&net, idet l&ngiveren netop har foreta-
get en kreditvurdering af denne forud for selve bevillingen af l&net.
Naturligvis vil lantageren ogséd efter en overdragelse af laneretten
vare forpligtet i overensstemmelse med ldneaftalen, men séfremt
laneprovenuet er blevet anvendt til andre (uvedkommende) formél
qua overdragelsen af ldneretten, kan lantagerens tilbagebetalingsevne
vare tvivlsom. Det bemarkes séledes, at sammenh@ngen mellem
ydelse og modydelse i en l1dneaftale er anderledes tzt end tilfeldet er
det ved andre gensidigt bebyrdende aftaler. Anvendes laneprovenuet
ikke til det tiltznkte formél, eksempelvis fordi ldneretten overdrages
til tredjemand, falder grundlaget for kreditvurderingen og dermed
ogsa grundlaget for bevillingen af ldnet bort.2'” Fglgelig ma den frie
overfgrlighed af fordringer tilsvarende indskrenkes i disse tilfzlde.

Selv i de tilfzlde hvor langiveren indvilliger i. at der kan ske en transport af la-
neprovenuet, bevirker det tette forhold mellem ydelse og modydelse, at denne
adgang til transport ofte indskrankes. I det klassiske tilfelde med byggelan afta-
les det nzrmest undtagelsesfrit, at der alene kan ske transport i relation til krav
der vedrgrer byggeriet. Fglgelig kan lantageren ikke give sine gvrige kreditorer
transport i byggelanet.

Med hensyn til kreditorforfplgningssituationen m& man indledningsvist
gore sig klart, at sdfremt ldntager konkret har udnyttet ldneretten, dvs.
anmodet om at fa hele eller dele af ldneprovenuet udbetalt, kan der
naturligvis ske kreditorforfglgning i dette provenu, dvs. typisk udleg
i den konto hvortil lanet er blevet udbetalt. P4 tilsvarende vis er det
klart, at sdfremt ldntager efterfglgende gar konkurs, ville dette konto-
indestdende indgd i konkursboet som et aktiv, jf. KL § 32. Tilbage stér
spgrgsmalet, om lantagers kreditorer via et udleg i selve l&neretten
kan fordre, at 1dnet udbetales direkte til dem og ikke til lantager.

Som ovenfor antydet, kan noget sddant ikke komme pa tale, da
laneretten er udtryk for en personlig ret, der alene tilkommer lén-
tageren. En udlegssggende kreditor kan sdledes ikke via et udleg i
laneretten aktivere denne pé vegne af l4ntageren, ej heller om betin-
gelserne for udbetalingen af lanet i gvrigt matte vare opfyldt

Dertil kommer i gvrigt det forhold, at langt de fleste l&neaftaler
indeholder forfaldsklausuler, hvorefter foretagelsen af udleg eller
andre former for kreditorfglgning far l4net til at forfalde til gjeblik-

217. Et andet forhold er, at en formdlsstridig anvendelse af ldneprovenuet tillige kan
sanktioneres pd anden mdde, jf. nedenstdende afsnit 4.
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kelig indfrielse. I det praktiske fgrer dette til, at der som regel ikke
er nogen laneret at ggre udleg i, idet denne forsvinder samtidigt med
foretagelsen af udlzegget.

Kreditorforfglgningssituationen omfatter ikke alene spgrgsmaélet
om udleg i laneretten. Man kan ligeledes pa det principielle plan
overveje, om konkursboet efter en lantager via udnyttelse af deres
indtreedelsesret i KL § 55, stk. 1, kan overtage ldntagerens eksisterende
laneaftaler. Noget sddant er imidlertid helt udelukket. Det fremgér
i den forbindelse undtagelsesfrit af den undersggte 1dnedokumenta-
tion, at safremt lantageren kommer under konkurs, forfalder lanet
til gjeblikkelig indfrielse. Indtreeden af konkurs er séledes udtryk
for vasentlig misligholdelse, der giver langiveren ret til at ophave
laneaftalen og forlange en gjeblikkelig indfrielse af allerede udbetalte
1an. En indtradelse i ldntagerens ldneaftale synes derfor allerede af
denne grund udelukket, idet der ikke findes nogen aftale at indtrede
i. Imidlertid mé det i den forbindelse erindres, at indtredelsesretten
efter KL § 55, stk. 1, er praceptiv, og at man derfor ikke via sddanne
aftaleretlige mekanismer kan annullere konkursboets indtredelses-
ret.2'® En medkontrahent kan sdledes ikke ophave en aftale, alene
fordi skyldneren er géet konkurs.2!”

Nér konkursboet alligevel er afskaret fra at indtrede i skyldnerens
laneaftaler, skyldes dette bestemmelsen i KL § 53, stk. 1, hvorefter
indtrazdelsesretten kun finder anvendelse, sdfremt andet ikke fglger af
lovbestemmelser eller af retsforholdets beskaffenhed. Et pengeldn har
i den forbindelse en sddan beskaffenhed, at boets indtreden mé anses
for udelukket??og i gvrigt ogsa formélslgs. Sdfremt boet indtrader i
laneaftalen og fordrer lanet udbetalt, bliver boet jo forpligtet af afta-
lens vilkdr p& massekravsniveau. Den tilbagebetalingsforpligtelse, der
opstdr i kglvandet pa udbetalingen af ldnet, skal sledes honoreres pé
massekravsniveau, hvorefter konkursboet er lige vidt. En indtreden i
skyldnerens eksisterende l&neaftaler er séledes udelukket.

218. Jf. Bet. nr. 606/1971, s. 120.

219. Har skyldneren derimod i tiden op til konkursen vasentlig misligholdt aftalen, kan
medkontrahenten ophave aftalen ogsé i forhold til boet. siledes at indtreden er
udelukket. Tilsvarende mé en bestemmelse i aftalen om, at denne kan opsiges med
et vist varsel — evt. helt uden varsel respekteres af konkursboet.

220. Jf. Bet. nr. 606/1971. s. 121.

260



Parterne

3.2. Langiver — Kreditor

3.2.1. Langivers identitet og hceftelse

Langiverens identitet fremgar enten direkte eller implicit af l&ne-
aftalen. I forbindelse med ydelsen af stgrre erhvervslén, der efter
omstendighederne dokumenteres via en individuelt forhandlet aftale,
fremgar parternes identitet som oftest eksplicit pa forsiden af l1aneaf-
talen. Ikke sjzldent anfgres det her, hvilken type l14n der er tale om,
stgrrelsen af lanet et evt. specificeret laneformal samt mellem hvilke
parter laneaftalen er indgdet.

Eksempelvis sdledes at fglgende fremgér af forsiden til laneaftalen: $ 10.000,000.00
secured term loan facility between XX Company as Borrower and YY Bank as
Lender.

I et sddant tilfzlde er det utvivlsomt, hvem der er l&ntager og langiver
og sdledes utvivlsomt, hvem der initialt hafter for opfyldelsen for
ldneaftalen. Det pengeinstitut, der saledes stdr opfgrt som langiver,
kreditor eller lender, hafter for opfyldelsen af de forpligtelser, der
folger af laneaftalen, naturligvis navnlig for forpligtelsen til at stille
det aftalte laneprovenu til rddighed for lantageren pa det aftalte tids-
punkt og det aftalte sted i denne rette valuta. Pengeinstituttet hafter
i den forbindelse med hele sin formue for opfyldelsen af 13net, og det
gor i den forbindelse ingen forskel, at 1dneaftalen konkret er indgéet
med en filial af pengeinstituttet. En filial er i sagens natur ikke noget
selvstendigt retssubjekt, men derimod blot en afdeling af et selskab
og saledes en del af et stgrre hele. Folgelig hafter pengeinstituttet,
dvs. selskabet som sadan for opfyldelsen af de forpligtelser, der fglger
af l&neaftalen.

Dette gelder selvsagt ogsd i den ikke upraktiske situation, hvor
langiveren er et udenlandsk pengeinstitut, og hvor laneaftalen er ind-
géet via dens her i landet beliggende filial. Et i udlandet domicileret
pengeinstitut, der gnsker at engagere sig pa det danske erhvervsla-
nemarked, har sdledes via regler om etableringsfrihed i TEF art. 43
og 48 mulighed for at etablere en filial her i landet og gennem denne
udgve sin udlansaktivitet.?2! De nermere regler for etableringen af en
sddan filial fremgér i den forbindelse af kreditinstitutdirektivets art.
20 vedrgrende etablering af filialer og tilsvarende FIL § 30 om den

22]. Forudsat naturligvis. at pengeinstituttet er beliggende i et andet EU land.
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nazrmere procedure herfor. Indgas der en ldneaftale med en sédan fi-
lial, typisk reprasenteret af filialbestyreren,?22 bindes det udenlandske
pengeinstitut naturligvis herved, og dette hafter for de forpligtelser,
der udspringer af aftalen. Misligholder pengeinstituttet ldneaftalen, vil
lantager i fravar af andre varnetingbestemmelser i l&neaftalen kunne
sags@ge det udenlandske pengeinstitut her i landet via bestemmelserne
om filialverneting i EF-Domskonventionens art. 5, nr. 5. De eneste
krav, der i den forbindelse skal opfyldes, er, dels at sagen vedrgrer
driften af filialen, hvilket vil vare opfyldt, sfremt tvisten vedrgrer
en l&neaftale, som filialen har indgéet, dels at der reelt er tale om
en filial, dvs. et centrum for erhvervsudgvelse, der fremtrader som
reprasentation for hovedvirksomheden med en egen ledelse, der kan
forhandle med tredjemand.??

Dermed er det ogsa klart, at en lantager ikke kan sagsgge det udenlandske pen-
geinstitut her i landet via dets filial, sdfremt denne filial ikke har medvirket ved
indgdelsen af laneaftalen, eller sdfremt filialen alene har haft administrative opga-
ver i relation til ydelsen af lanet, jf. tillige U 1999.630 H. I den aktuelle sag havde
et antal skuffede kommanditister i et tankskibsprojekt sagsggt et udenlandske
syndikat af banker via deres filialer her i landet. Disse filialer havde ikke medvir-
ket ved selve langivningen, men var indsat som agentbanker for det udenlandske
syndikat med henblik pa varetagelsen af en rekke administrative opgaver, bl.a.
i forbindelse med inddrivelsen af skyldige belgb fra kommanditisterne. Retten
fandt, at agentbankerne ikke (alene) i kraft af deres stilling som agentbanker
(og filialer af de udenlandske pengeinstitutter) kunne sagsgges i Danmark for
et evt. ansvar, der udsprang af selve laneaftalen. Om agentbankers opgaver og
funktioner, se nedenfor punkt 3.2.2.2. Se tillige Overbeck i U 1999 B. 345 for en
kommentar til afggrelsen.

I de tilfzlde, hvor et udenlandsk pengeinstitut matte indg en lane-
aftale med en dansk virksomhed via pengeinstituttets danske reprea-
sentationskontor, vil det ligeledes alene vare det udenlandske selskab
som langiver, der hzfter for opfyldelsen af forpligtelserne i henhold til
laneaftalen. Et repraesentationskontor er sdledes alene et kontaktled

222. Efter AL § 149 skal filialer af udenlandske aktieselskaber ledes af en eller flere filial-
bestyrere, der herefter tegner filialen. Om en sddan filialbestyrers tegningsbefgjelse
samt mulighederne for at begranse denne, se Bergqvist & Christensen i U 2001 B.
274 navnlig i relation til Erhvervs & Selskabsstyrelsen praksis pa omrédet.

223. Jf. sdledes Arnt Nielsen: International privat- og procesret (1997) s. 169 med hen-
visninger til EF-domstolens praksis. Se tillige den anfgrte U 1991.52 @, hvorefter et
lejet lokale her landet. der anvendtes til mgder med en udenlandsk advokat, men i
@vrigt var ubemandet ikke fandtes at vare en filial med en deraf fglgende udeluk-
kelse af filialverneting.
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mellem kunde og pengeinstitut og mé saledes alene formidle sddanne
kontakter. Det er udelukket, at et reprasentationskontor for egen
regning eller pa vegne af det udenlandske pengeinstitut kan yde 1an.
Fglgelig er sddanne repraesentationskontorer heller ikke underlagt
Finanstilsynets tilsyn, om end de registreres af dette.22¢

Ydelsen af typisk mindre lan til pengeinstituttets faste kunder sker
ofte p& baggrund af pengeinstituttets egen standardiserede udlansdo-
kumentation og ikke via omfattende og til dels individuelt forhandlede
og konciperede laneaftaler. Angivelsen af 1dngivers identitet er i den
forbindelse mere uformel og fremgar ofte alene implicit af laneaftalen,
eksempelvis sdledes at l&ntager erkender at skylde “pengeinstituttet”
et givet belgb, uden at pengeinstituttets identitet direkte angives i
laneaftalen, men derimod fglger indirekte af brevhovedet/brevpa-
piret. Er vedkommende pengeinstitut en del af en stgrre finansiel
koncern med et tilsvarende/ensklingende navn, kan der opsté tvivl
om, hvilket af flere mulige koncernselskaber der er langiver, og der-
med hvilket koncernselskab der hafter for opfyldelsen af 1dneaftalen.
Dette potentielle problem ses tit Igst derved, at der andet steds — evt.
i margen eller i foden af dokumentationen er anfgrt et CVR- nr. eller
lignende, der przciserer hvilket selskab i den finansielle koncern, der
er forpligtet af aftalen. P4 tilsvarende vis som fgr ggr det i den for-
bindelse ingen forskel, at det evt. i ldneaftalen er specificeret, at det
er vedkommendes pengeinstituts Helsinggr filial, der har indgéet den
konkrete aftale. Hele pengeinstituttet hefter med hele sin formue for
opfyldelsen af 1aneaftalen.

At langiver hzfter for de forpligtelser der udspringer af ldneaftalen,
dvs. primart for forpligtelsen til at stille ldneprovenuet til dispositio-
nen for lantageren, medfgrer, at denne kan udgve misligholdelsesbe-
fgjelser, séfremt dette ikke sker. I princippet star alle misligholdelses-
befgjelser til ldntagerens disposition, men det forhold, at realydelsen
er en pengeydelse, og det forhold, at ldntagers modydelse altid skal
erlegges efterfglgende, betyder, at visse misligholdelsesbefgjelser
mister deres betydning. Muligheden for at fremtvinge en overholdelse
af laneaftalen ved at insistere pa samtidig udveksling af ydelserne,
evt. ved at udgve tilbageholdsret, giver ikke mening i de tilfzlde,
hvor ldngiveren fgrst skal erlegge sin ydelse, og hvor dette af den
ene eller anden grund ikke sker. Tilsvarende er muligheden for at

224. Primo 2005 har Finanstilsynet registreret i alt 5 sddanne reprasentationskontorer i
Danmark.
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kraeve et forholdsmassigt afslag i tilfelde af en mangelfuld realydelse
af serdeles begrenset vardi.

Udbetaler 1dngiver sdledes ikke hele 1dneprovenuet i overensstem-
melse med aftalens bestemmelser herom, er det n@ppe nogen trgst
for 1antager, at denne sa ikke skal svare rente af det ikke udbetalte
belgb, og at denne efter omst@ndighederne kan ggre fradrag i stiftel-
sesomkostninger/stiftelsesprovision.

For god ordens skyld bgr det i forbindelse med ovenstiende anfgres, at muligheden
for at holde sin egen ydelse tilbage samt muligheden for at krave et forholds-
massigt afslag i tilfzlde af ikke-erleggelse strengt taget ikke er misligholdelses-
befgjelser. Der er derimod tale om retsvirkninger af det forhold. at debitor ikke
har erlagt sin ydelse. Ikke-erleggelsen er sdledes en svigtende forudsztning, der
friggr den anden part fra sine Igfter om at erlegge sin ydelse, henholdsvis at svare
fuldt vederlag for den mangelfulde ydelse. Da disse retsvirkninger imidlertid
knytter sig til den samme kendsgerning som misligholdelsesbefgjelserne - nemlig
ikke-erleggelsen - er det naturligt at henregne disse til fgrstnavnte, jf. Ussing:
Obligationsretten — alm.del (4.udg. 1967) s. 51.

De misligholdelsesbefgjelser, der sdledes forekommer at vare rele-
vante er dels muligheden for at kr@ve naturalopfyldelse, dels mulig-
heden for at oph@ve ldneaftalen og kreve erstatning for det herved
lidte tab — typisk den positive opfyldelsesinteresse.

Med hensyn til at kreve l&neaftalen opfyldt in natura, star det
naturligvis ldntageren frit for at fremsatte et sddant krav og sgge
dette gennemfgrt ved domstolene.?2 Om end denne befgjelse som
oftest anvendes i de tilfzlde, hvor det er lantageren, der udebliver
med renter og afdrag, er der intet til hinder for at anvende befgjel-
sen overfor l&ngiveren. Denne vil herefter som udgangspunkt vare
forpligtet til at stille ldneprovenuet til l&ntagerens disposition, idet
de modifikationer, der normalt ma ggres med hensyn til kreditors
adgang til at kreve naturalopfyldelse, nzppe finder anvendelse i en
situation som denne. Prastationen af et kommercielt pengeldn er

225. Retten til at krzve en laneforpligtelse opfyldt in natura er ikke til radighed i alle
retssystemer. I common law lande er retten til naturalopfyldelse — specific perfor-
mance - sdledes en undtagelsesbefgjelse. der alene tilkendes efter reglerne i Equity
og alene sdfremt denne befgjelse yder sagsagger ... more perfect and complete justice
than an award of damages”. jf. saledes Tito v Waddell (No. 2) [1977] Ch. 106, 322
samt Wilson v Northhampton and Banburry Junction Rly Co. (1974) 9 Ch. App. 279,
284. Dette antages generelt ikke at vare tilfzldet med hensyn til laneforpligtelser
jf. saledes South African Territories Ltd v Wallingron [1898] AC 309, HL.
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séledes ikke udtryk for nogen personlig tjenesteydelse, der ikke kan
gennemtvinges in natura.

Derimod kan naturalopfyldelse vare udelukket i de tilfzlde, hvor
der foreligger umulighed. Noget sddan kan nappe tenkes at fore-
komme i de situationer, hvor l&neprovenuet skal stilles til ldntagerens
disposition i danske kroner. Er der imidlertid indrgmmet l&ntageren
en multicurrency option i l&neaftalen, dvs. muligheden for at skiftet
lanevaluta undervejs, kan noget sédan forekomme navnlig i de til-
felde, hvor valgretten tillige omfatter ikke vestlige valutaer, der kan
vare underlagt valutarestriktioner, om end sddanne efterhanden bliver
mere og mere sjeldne.226

Her kan der bdde foreligge objektiv umulighed, hvor en given
valuta helt ophgrer med at eksistere og subjektiv umulighed, hvor
valutarestriktioner medfgrer, at en valuta ikke l&ngere er frit tilgen-
gelig uden for hjemlandets grenser, og det derfor efter omstendighe-
derne er umuligt for skyldneren at erlegge ydelsen. I sddanne tilfelde
vil ldngiveren vare fritaget for at opfylde forpligtelsen in natura ud
fra princippet om impossibilium nulla est obligatio, jf. herved tillige
Ussing: Obligationsretten — alm.del (4.udg. 1967) s. 62. Er en valuta
sdledes ophgrt med et eksistere, eller kan den ikke fremskaffes grun-
det valutarestriktioner, er ladntageren henvist til i stedet for at ggre et
erstatningskrav geldende, sdfremt der er grundlag for et sddant krav,
jf. herom straks nedenfor.

I relation til den subjektive umulighed, ma det dog anfgres, at
séfremt opfyldelsen alene er umulig pa det aftalte opfyldelsessted,
men ikke pa et alternativ sted, ma der kunne opnés dom til naturalop-
fyldelse, medmindre opfyldelsen pa dette sted strider mod parternes
eksplicitte aftaler eller foruds®tninger.2” Er langiveren siledes en
international bank med mange afdelinger rundt omkring i verden, er
det ikke udelukket, at ldnet kan fundes i en anden afdeling af ban-
ken, som er beliggende i et land, der ikke umiddelbart er underlagt
valutarestriktionerne. P& tilsvarende vis md der ogsd kunne opnds
dom til naturalopfyldelse i de tilfzlde, hvor umuligheden alene har

226. Tilsvarende forekommer sddanne multicurrency options ikke lzngere s& ofte, som
det var tilfzldet i 1980’erne. Arsagen til denne mindre udbredelse er hovedsageligt
fremkomsten og populariteten af derivater. Det hedging formal der oprindeligt var
en af bevaggrundene for ldnoptagelse i forskellige valutaer kan. séledes nu til dags
lige sa godt eller evt. bedre varetages af diverse valuta derivater. Tilsvarende kan
rentearbitrage foretages via anvendelse af forskellige rentederivater.

227. Jf. Ussing: Obligationsretten — alm.del (4.udg. 1967) s. 64.
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en midlertidig karakter, dvs. hvor valutarestriktionerne er indfgrt som
en midlertidig foranstaltning, dog saledes at forudstningssynspunk-
ter satter en overgranse for, hvor lang tid 1dntageren kan fastholde
aftalen om l&n i den relevante valuta.

Mitte det vare ulovligt for langiveren at sgge at omgd disse va-
lutarestriktioner via overfgrsel af ldneforpligtelsen til en anden af-
deling i et andet land, er det antageligvis udelukket at opnd dom til
naturalopfyldelse.

Tilsvarende ma gzlde de situationer, hvor det forbydes langiver at yde selve lanet
til l&ntageren. eksempelvis som fglge af krigsforhold med l&ntagers hjemland.
Om disse situationer, hvor lovbestemmelser forhindrer opfyldelsen af langivers
forpligtelser, henvises i gvrigt til gennemgangen hos Cresswell m.fl.: Encyclopaedia
of Banking Law. F 3222.

Séfremt ldntageren ikke kan opna dom til naturalopfyldelse, fordi der
foreligger umulighed, opstar spgrgsmalet, om l&ntageren i givet fald
kan ggre erstatningskrav geldende for det herved lidte tab.

Dette ma bedgmmes dels efter reglerne om culpa in contrahendo,
dels efter principperne i KBL § 24, for sa vidt som ydelsen af l&n i
en bestemt valuta m4 anses for at vare en generisk forpligtelse. Med
hensyn til det fgrste er det klart, at s&fremt langiveren allerede i for-
bindelse med indgdelsen af ldneaftalen er bekendt med, at en eller
flere af de tilbudte valuta ikke er til rddighed for opfyldelse af l&ne-
forpligtelsen, ifalder langiver et erstatningsansvar, sdfremt lantageren
efterfglgende @nsker ldnet udbetalt i disse valutaer. Det samme gzlder
i det langt mere praktiske tilfelde, hvor ldngiveren ikke har en sddan
positiv viden, men dog har undladt at foretage rimelige undersggelser
af forholdet. Et praktisk eksempel herpa er det tilfzlde, hvor en af
de tilbudte valutaer er underlagt visse valutarestriktioner, men hvor
langiver fejlagtigt antager, at den alligevel vil vare til rddighed for
opfyldelsen af aftalen, eksempelvis fordi man er af den opfattelse, at
restriktionerne ikke finder anvendelse i det konkrete tilfelde. Er der
ikke iverksat rimelige undersggelser af forholdet — og her ma penge-
instituttet bedgmmes efter en professions malestok — ifalder dette er-
statningsansvar for den manglende opfyldelse af laneforpligtelsen.

Indtreder umuligheden fgrst senere, dvs. efter indgéelsen af laneaf-
talen, ma forholdet bedgmmes efter principperne i KBL 24. Her ifal-
der ldngiveren et ubetinget ansvar for denne umulighed, medmindre
der foreligger ganske ekstraordinzre omstendigheder, som langiveren
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ikke kunne have taget i betragtning ved laneaftalens indgéelse, dvs.
force majeure. Hvad der helt pracist ligger i dette begreb i den kon-
krete kontekst, kan der ikke siges noget generelt om. Der mé sdledes
foretages en konkret vurdering i hvert enkelt tilfzlde, dog sdledes
at der dels kan sgges inspiration i bestemmelsens ordlyd, hvorefter
krig, indfgrselsforbud eller lignende falder ind under begrebet, dels i
praksis vedrgrende bestemmelsen.

Her skal det blot anfgres, at den hindring eller begivenhed, der
fgrer til umuligheden, mé vare af en ekstraordinar art, fgr end den
kan fritage l&ngiveren fra et erstatningsansvar.??® Det forhold, at der
indfgres valutarestriktioner, der umuligggr opfyldelsen af 1anefor-
pligtelsen, vil séledes ikke altid vaere udtryk for en ekstraordinar
begivenhed, som l&ngiveren ikke burde have taget i betragtning. Det
er sdledes velkendt, at visse lande i stgrre omfang end andre anven-
der valutarestriktioner som led i deres pengepolitik, og at dette kan
pavirke udbudet af denne valuta. Hvor noget sddan er tilfzldet, men
pengeinstituttet alligevel tilbyder at yde 1&n i den pdgzldende valuta,
skal det formentlig svare erstatning i de tilflde, hvor forpligtelsen
ikke kan opfyldes. Det synes bedst at harmonere med det strenge
genus ansvar samt baggrunden for force majeure bestemmelsen.

Tilsvarende er det ikke udelukket, at 1dngiveren ma svare erstat-
ning i tilfelde, hvor valutarestriktioner ganske vist ikke er almindeligt
forekommende, men hvor en sédan i det konkrete tilfzlde ikke kan
siges at have varet updregnelig, eksempelvis fordi valutarestriktionen
matte antages at have varet en blandt flere sandsynlige lgsninger pa
en konkret valutakrise.

Foreligger der saledes ikke sddanne kvalificerede omstendigheder,
fritager den foreliggende umulighed alene langiver fra at opfylde
forpligtelsen in natura, men ikke for den sekundare forpligtelse til
at svare erstatning. Der skal i den forbindelse som udgangspunkt
svares fuld erstatning, séledes at lantageren stilles som om aftalen
var blevet opfyldt, dvs. der skal svares erstatning for den positive
opfyldelsesinteresse, dog sdledes at 1dntageren skal iagttage sin tabs-
begrensningspligt.

Se hertil U 2003.112 H for en illustration af de ovennavnte problemstillinger.
Sagen vedrgrte en dansk virksomhed. der indgik valutaterminsforretninger med
et pengeinstitut om afdekning af en konkret valutakursrisiko i forbindelse med

228. IJf. herved ogsd Gomard: Obligationsret 2.del (3.udg. 2003) s. 163 ff.
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erhvervelse af rdvarer i Malaysia. Efter disse terminskontrakter skulle pengeinsti-
tuttet pa et senere tidspunkt levere malaysiske ringgets mod betaling af USD til
en i forvejen fastsat kurs. I forbindelse med den fjerngstlige valutakrise indfgrte
Malaysia valutarestriktioner, der begrensede mulighederne for at gennemfgre
siddanne terminskontrakter. Efter virksomhedens anmodning afviklede penge-
instituttet herefter terminskontrakterne fgrtidigt, siledes at de blev afregnet i
USD i overensstemmelse med retningslinier udstedt af en verdensomspandende
brancheorganisation for banker og valutahandlere. For retten forela herefter bl.a.
spgrgsmélet, om en sadan fgrtidig afvikling havde varet berettiget, henset til at
virksomheden havde tilbagekaldt anmodningen, samt om afviklingen, sdfremt
denne var berettiget, kunne ske i USD, som anbefalet af brancheorganisationen,
eller om virksomheden havde krav pd naturalopfylidelse, dvs. krav pa afvikling i
ringgets. Med hensyn til det fgrste spgrgsmal fandt retten, at den fgrtidige afvikling
var berettiget. Derimod fandt retten ikke, at der foreld umulighed med hensyn til
fremskaffelse af ringgets til afvikling af forretningerne, hvorefter afvikling ikke
af denne grund kunne ske i USD. Der forela sdledes ikke efter rettens opfattelse
umulighed. Da pengeinstituttet ikke i gvrigt kunne pavise aftalemassig hjemmel
eller andet grundlag for de ensidigt fastsatte afviklingsvilkdr, fandtes pengeinstitut-
tet erstatningsansvarlig for det herved lidte tab.

Som et alternativ til at kreve ldneforpligtelsen opfyldt in natura, kan
lantageren i stedet valge at ophe@ve l&neaftalen og krave erstatning for
det herved lidte tab, dvs. som udgangspunkt erstatning for den positive
opfyldelsesinteresse. Denne misligholdelsesbefg@jelse vil navnlig vaere
aktuel i de tilfzlde, hvor ldntageren har et aktuelt behov for l&ne-
provenuet til en konkret investering inden for en snaver tidsramme.
Her kan det vare uhensigtsmassigt fgrst at skulle opnd en dom til
naturalopfyldelse, inden der kan disponeres. I et sddant tilfelde mé
lgsningen i stedet for vare at heve ladneaftalen og sgge finansiering
andetsteds. Betingelsen for at anvende oph®velsesbefgjelsen, nemlig
kravet om at misligholdelsen skal vare vasentlig, ma i den forbindelse
anses for at vaere opfyldt. Langivers hovedforpligtelse i en laneaftale
er sdledes at stille det givne ldneprovenu til disposition for l&ntageren.
Opfyldes denne hovedforpligtelse ikke, ma kontraktforholdet anses
for at vere vasentlig misligholdt med en deraf fglgende haeveadgang
for lantageren.

Skillelinien mellem hoved- og biforpligtelser kan i andre tilfelde vare mere van-
skelig, sdledes at man ikke uden videre kan identificere de forpligtelser, der er
vasentlige eller essentielle i kontrakten, og som giver modparten haveadgang,
safremt de misligholdes. og de der alene har en mere subsidizr karakter.

Det tab, der kan kraves erstattet, vil navnlig vere de forggede rente-
omkostninger, som en i gvrigt fornuftig laneoptagelse pd sammenlig-
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nelige vilkar hos tredjemand medfgrer. Er der i mellemtiden indtradt
en forringelse i lantagerens kreditverdighed, sdledes at et tilsvarende
l1an kun kan opnds mod en vasentlig hgjere rentebetaling, afthenger
det af helt konkrete adekvansbetragtninger, om denne ekstra udgift
kan kraves erstattet af den oprindelige langiver.2?

3.2.2. Flere langivere — syndikerede ldn

Det forekommer undertiden, at der optreder ikke én, men derimod
flere parter pa langiversiden, séledes at et antal ldngivere i forening
yder et samlet l&n til 1dntageren.

Hvor der forligger et sddant fzllesskab pé 1dngiversiden, betegnes
det ydede 1an hyppigt som et syndikeret 1an, og det ldngiverflles-
skab der yder ldnet som et syndikat, evt. som et banksyndikat eller
et ldnesyndikat.

3.2.2.1. Formaél

Banksyndikater er almindeligt forekommende i tilfelde, hvor l&n-
tagers finansieringsbehov antager en sddan stgrrelse, at en enkelt
langiver enten ikke kan eller ikke vil lpfte opgaven alene. Formalet
med dannelsen af et syndikat er sdledes at fordele kreditrisikoen over
flere enheder, typisk fordi den enkelte langiver ikke gnsker en sé stor
eksponering overfor en bestemt l&ntager/en bestemt branche ud fra
almindelige risikobetragtninger, eller fordi den finansielle tilsynslov-
givning forhindrer en sddan eksponering.

Lov om finansiel virksomhed indeholder i den forbindelse dels
bestemmelser om stgrrelsen af store engagementer med enkeltkun-
der, dels bestemmelser om kapitaldekning. Efter FIL § 145, stk. 1,
ma et pengeinstitut sdledes ikke have et engagement med en kunde

229. Fra engelsk retspraksis kan navnlig n@vnes South African Territories Ltd. v. Wal-
lington [1898) AC 309, HL,vedrgrende et selskabs udstedelse af pantesikrede obli-
gationer (debentures). En investor havde tegnet sig for en del af disse, men afviste
efterfglgende at indbetale det forngdne belgb, hvorefter tvisten opstod. For ap-
pelretten opstod bl.a. spgrgsmaélet om, i hvilket omfang selskabet kunne krave
erstatning, som fglge af at ldnet ikke blev ydet som aftalt. Retten fandt, at sdfremt
selskabet alene kunne opna et tilsvarende 1an andetsteds til en hgjere rente, kortere
lgbetid eller med mere byrdefulde vilkar, ville de herved opstdede omkostninger
kunne kraves erstattet, forudsat at selskabet kunne fgre det forngdne bevis for ta-
bets stgrrelse. Se hertil Bahamas (Inagua) Sisal Plantation Ltd. v. Griffin (1897) 14
TLR 139, citeret hos Cresswell m.fl.: Encyclopaedia of Banking Law, F 1120, hvor
der ikke ved fastszttelsen af erstatningen kunne tages hensyn til en efterfglgende
forringelse af lantagerens kreditvaerdighed.
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eller en gruppe af indbyrdes forbundne kunder, der overstiger 25 %
af basiskapitalen, dvs. den reducerede kernekapital med tilleg af evt.
supplerende kapital, jf. FIL § 128. Et engagement kan i den forbin-
delse defineres som summen af mellemvarender med denne kunde,
som er behaftet med en kreditrisiko, jf. FIL § 5, stk. 1, nr. 16, dvs.
typisk l1&n og uudnyttede kreditrammer.2* I det omfang at ydelsen af
et 1an til en konkret ldntager medfgrer, at denne engagementsgranse
overskrides, mé& pengeinstituttet enten helt afstd fra at yde l&net og
dermed ga glip af renter og gebyrindtzgter eller ogsd sgge at syndikere
lanet, sdledes at man alene tegner sig fra en mindre del af dette. Noget
tilsvarende ggr sig geldende i de tilfzlde, hvor ydelsen af l&net fgrer
til, at den samlede ramme for store engagementer overskrides, jf. hertil
FIL § 145, stk. 2, hvorefter summen af store engagementer,?!ikke ma
overstige 800 % af basiskapitalen.

Tilsvarende kan kapitaldekningsreglerne i lov om finansiel virk-
somhed ngdvendigggre, at ldnet ydes af et syndikat af pengeinstitutter
og ikke af et enkelt et af slagsen. FIL § 124, stk. 1, indeholder sdledes
den for pengeinstitutter generelle kapitaldekningsregel, hvorefter
basiskapitalen mindst skal udggre 8 % af de risikovagtede poster,
dvs. bl.a. poster med kreditrisiko, jf. FIL § 142, stk. 1. I det omfang at
“pladsen” pa balancen ikke er tilstrekkelig stor til, at pengeinstituttet
selv kan yde ldnet, md dette enten syndikere dette eller alternativt
tilvejebringe yderligere “plads” pé balancen ved at fjerne allerede
bestdende aktiver, dvs. udldn m.v. eller ved at gge basiskapitalen.23

Alternativt kan dannelsen af et syndikat ske ud fra almindelige
risikobetragtninger, i de tilfzlde hvor et pengeinstitut ikke gnsker den
grad af eksponering som ydelsen af et bilateralt 1an vil give anledning
til. Her vil det ofte vare hensigtsmassigt at dele eksponeringen med
andre pengeinstitutter, evt. s&rligt med de pengeinstitutter som gnsker

230. Af andre mellemvarender. som er behaftet med en kreditrisiko. kan bl.a. navnes
garantier og andre poster under stregen, kapitalandele i kundens selskab samt af-
ledte finansielle instrumenter, jf. sdledes i det hele lovbemarkningerne til bestem-
melsen.

231. Dvs. engagementer der efter fradrag for s@rlig sikre krav, udggr 10 % eller mere af
basiskapitalen.

232. En trimning af balancen kan eksempelvis ske ved, at pengeinstituttet afh@nder en
del af sin udldnsportefglje til et eksternt formdlsbestemte selskab, typisk i form af en
cash flow securitisation, eller ved at kreditrisikoen pa de allerede eksisterende udlan
fjernes via anvendelse af finansielle instrumenter i form af en syntetisk securitisation.
I begge tilfelde skabes der yderligere plads pa balancen. uden at basiskapitalen
@ges.
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en gget eksponering overfor en given branche. Har et pengeinstituttet
sdledes primart en eksponering overfor servicesektoren, kan delta-
gelsen i et syndikeret 1an til en industriel 1dntager va@re medvirkende
til at diversificere pengeinstituttets udldnsportefglje.

3.2.2.2. Syndikatets etablering
Léanesyndikater kan og bliver etableret pa forskellig vis, alt afh@ngig
af hvem der er lantager, samt hvem der forestar den konkrete syndike-
ring. Ligeledes kan syndikeringsprocessen variere afthengig af, hvilken
nationalitet deltagere matte have. Endelig kan ogsad markedsmassige
forhold, sdsom stor overskudslikviditet i markedet, have en vis indfly-
delse pa forlgbet af syndikationsprocessen, jf. herom afslutningsvis.

Ovenstédende til trods etableres de fleste syndikater dog efter en
mere eller mindre konform procedure, som det kan vare hensigts-
massigt kort at beskrive forud for en egentlig analyse af syndikatets
retlige karakter.233

Initiativet til etablering af et syndikat udgér i den forbindelse som
oftest fra den ldntager, der har det konkrete likviditetsbehov. Denne
vil ofte anmode sin eller sine almindelige bankforbindelser om at frem-
komme med lénetilbud, der svarer til ldntagers krav og specifikationer,
sdledes at det vindende pengeinstitut vil fa tildelt et mandat til at virke
som arranging bank, dvs. et mandat til at etablere et ldnesyndikat,
der kan dakke det aktuelle likviditetsbehov. Detaljeringsgraden af
lantagerens krav til den patenkte kreditfacilitet varierer i sagens natur
fra tilfelde til tilfelde, men som oftest vil lantageren tilkendegive,
hvor stort et 1dn man gnsker, hvorledes det tenkes amortiseret samt
evt. en indikation af hvorledes lanet skal vare prissat. Dertil kommer
undertiden en generel tilkendelse af, hvilke covenants man er villig
til at acceptere.2>*Endelig, og dette vil vare af s@rlig interesse for de
potentielle langivere, tilkendegives det som oftest, om l&ntageren
gnsker helt eller delvist garanterede lanetilbud, eller om lantageren
kan lade sig ngje med et sdkaldte best effort tilbud.

233. En udfgrlig gennemgang af de forskellige faser i etableringen af et l4nesyndikat
findes hos Rhodes (red.): Syndicated Lending - Practice and Documentation (3.udg.
2000) s. 169 ff.

234. Sadanne tilkendegivelser kan under tiden vare en fordel, idet lantageren herved al-
lerede fra starten s4 at sige "kridter banen op”. Udformes tilkendegivelsen imidlertid
ikke tilstrekkeligt fleksibelt, Igber ldntageren en risiko for, at man enten slet ikke
kan opni det gnskede lan eller alternativt kun kan opné dette til vasentligt hgjere
kreditomkostninger.
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Safremt den potentielle 1dngiver afgiver et helt eller delvist garan-
teret lanetilbud,?* medfgrer dette en forpligtelse for denne til at yde
hele eller dele af ldnet for egen regning, sdfremt det ikke lykkes at
etablere et ldnesyndikat. Dermed lgber den potentielle ldngiver en
ikke ubetydelig risiko for at belaste sin balance ganske voldsomt, i
det omfang at syndikeringen mislykkes.

Naturligvis vil ldngiveren selv i et sddant tilfzlde have mulighed
for efterfglgende at afth@nde hele eller dele af l4net pé det sekundare
marked, jf. herom punkt 3.2.3., men initialt vil forholdet fgre til en
efter omstendighederne betydelig belastning af balancen. Hvor den
potentielle l1angiver i forvejen har et stort udldn, kan forpligtelsen til at
yde lanet stride mod bestemmelser i den finansielle tilsynslovgivning
om store engagementer og/eller kapitaldekning. I sddanne tilfzlde
eller i andre tilfzlde, hvor den potentielle 1dngiver ikke gnsker at
risikere en sddan eksponering, er det ikke usedvanligt, at pengeinsti-
tuttet gdr sammen med andre pengeinstitutter om at afgive et samlet
bud pd opgaven, sdledes at disse pengeinstitutter i pAkomne tilfzlde
er villige til selv at yde hele 1anet.23¢

Séfremt den eller de potentielle lngivere alene har afgivet et best effort tilbud
pa at etablere et syndikat, hvilket turde vare sjzldent, er det mere tvivlsomt,
hvilke forpligtelser der pahviler de potentielle l&ngivere, sdfremt syndikeringen
helt eller delvist mislykkedes. Der synes i princippet at vere to muligheder; enten
pahviler der deltagerne et bestrzbelsesansvar, siledes at man alene skal udfolde
de bestrabelser der forventes af et bonus pater pengeinstitut malt ud fra en pro-
fessionsmalestok, eller ogsé foreligger der et resultatansvar, hvorefter deltagerne
ifalder ansvar, sdfremt syndikeringen mislykkes.

Hvilken form for ansvar, der méitte vare tale om, afh®nger i sagens natur i
farste omgang af, hvilket lands ret forholdet skal bedgmmes efter. Ofte, men ikke
altid vil forholdet vare reguleret af engelsk ret.

Efter engelsk ret synes det klart, at en forpligtelse til at yde “effort”, "best
efforts”, eller “best endeavours” alene medfgrer et bestrebelsesansvar. Der ifal-
des sdledes kun ansvar, sdfremt den ydede indsats ikke lever op til den relevante
standard. Hvilke bestrebelser, der i den forbindelse skal udfoldes, er derimod
mere uklart. I sagen Sheffield District Rly Co v Great Central Rly Co (1911) 27

235. P4 engelsk omtales dette forhold som et fully eller partially underwritten offer.

236. Antages budet, og tildeles de deltagende pengeinstitutter mandatet, benaevnes disse
generelt som the arranging banks. De deltagende pengeinstitutter vil imidlertid sjel-
dent vare helt ligestillet, idet det mest prominente eller dominerende pengeinstitut
ofte vil forlange at fa den prestigefyldte titel som Lead Arranger. Andre — knap sa
dominerende pengeinstitutter — vil ofte kunne blive co-arrangers, mens resten ma
ngjes med blot at vaere blandt the arranging banks. Alternativt — hvor to eller flere
pengeinstitutter har forpligtet sig lige meget — kan disse ben@vnes som joint arrangers.
hvorved det indikeres, at de er ligestillet.

272



Parterne

TLR 451 vedrgrende udviklingen af samtrafik patog det ene jernbaneselskab sig
en forpligtelse til at "..use their best endeavours to develop the through and local
traffic”. Forpligtelsen til at udfolde "best endeavours” matte efter rettens opfat-
telse opfattes som verende en forpligtelse til at yde netop "best endeavours” og
ikke ”...second-best endeavours”. Forpligtelsen betgd imidlertid ikke, at selska-
bet skulle afvikle en bestemt del af sin trafik via modpartens skinneanlzg eller
lignende, men derimod at man skulle ”.../eave no stone unturned”. Tilsvarende
fandt retten i sagen Terrel v Mabie Todd & Co Ltd. (1952) 2 TLR 574 vedrgrende
salg af fyldepenne og blak, at "best endeavours” indebar en forpligtelse til at
udfolde rimelige bestrebelser under de foreliggende omstendigheder. "Rimelige

bestrebelser” skulle i den forbindelse forstds som de bestrabelser "...a reasonable

and prudent board of directors acting properly in the interest of their company and
applying their minds to their contractual obligations to exploit the inventions” ville
udfolde. Tilsvarende er “best endeavours” eller lignende udtryk blevet fortolket
som svarende til rimelige bestrazbelser i sagerne UBH (Mechanical Services) Ltd
v Standard Life Assurance Company og PEO Property Holdings Ltd v Norwhich
Union Life Insurance Society, som citeret hos Gorton: "Best Efforts™, i Journal
of Business Law, Marts 2002 s. 157. Sddanne rimelige bestrabelser indebarer dog
ikke, at vedkommende herved skal tilsidesztte sine egne kommercielle interesse.
herunder forholdet til tredjemand, jf. herved UBH (Mechanical Services) Ltd v
Standard Life Assurance Company.

Direkte overfgrt til den aktuelle kontekst betyder dette, at de potentielle
langivere alene skal udfolde rimelige bestrabelser pa at etablere et syndikat, og
lykkes dette ikke, vil de som udgangspunkt ikke ifalde noget ansvar, jf. herved
tillige Gabriel: Legal Aspects of Syndicated Loans (1986) s. 118, pd baggrund af
en analyse af ovenstdende retspraksis. Synspunktet synes svart foreneligt med det
af Wood: Law and Practice of International Finance (1980) s. 257, anfgrte, hvoraf
det fremgdr, at en "best effort” forpligtelse ”...may be construed as a near absolute
commitment”. Udsagnet synes for vidtrekkende og ses da heller ikke gentaget
i Wood: International Loans, Bonds and Securitiees Regulation (1995). Noget
s&dan ville da ogsa vare i modstrid med det forhold, at de potentielle langivere
netop ved afgivelsen af et "best effort” bud har gnsket at gardere sig imod et an-
svar, sdfremt det ikke lykkes at etablere et syndikat. Helt uden vardi er udsagnet
imidlertid ikke, idet det ganske rigtigt indikerer. at de rimelige bestrebelser, der
skal udfoldes. fgrend pengeinstitutterne gér fri af ansvar, ikke er af en ubetydelig
stgrrelse. Det er siledes ikke omkostningsfrit for et pengeinstitut at patage sig en
sddan "best effort” forpligtelse, om end den ikke har karakter af at vare et egentligt
resultatansvar.

I de - antageligvis ganske sjzldne - tilfzlde, hvor forholdet skal bedpmmes
efter dansk ret, ggr noget tilsvarende sig formentlig geldende. En forpligtelse til
pé en “best effort” basis at etablere et syndikat ma fortolkes som en pligt til at
udfolde rimelige bestreebelser pa at etablere et syndikat, dvs. primart en indsats-
forpligtelse. Hvad der métte vare rimelige bestrebelser, mé afggres ud fra en
professionsmadlestok, sdledes at der efter omstzndighederne tages udgangspunkt i,
hvilke bestrebelser en aktivt syndikerende bank udfolder i forsgget pa at etablere
et syndikat. At sammenligningsgrundlaget efter omstendighederne kan blive en
udenlandsk bank, kan som udgangspunkt ikke &ndre ved vurderingen af pengein-
stituttets evt. ansvar. Det er sdledes velkendt inden for professionsansvarsretten,
at sdfremt man bevager sig ind pé et nyt fagomrade, der kraver en sarlig eksper-
tise, bliver man bedgmt efter den ansvarsnorm, der gzlder der, og ikke efter den
norm, der ellers matte gzlde for ens fagomrade, jf. blot til eksempel U 1991.903
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Uanset om tilbudet er garanteret, eller alene er af best effort typen,
det normalt blive afgivet i form af et term sheet, der indeholder
opsummering af de vigtigste vilkdr og betingelser for det 14n, som
den arrangerende bank tilbyder at syndikere, dvs. typisk de vigtigste
kommercielle vilkdr samt de primare juridiske vilkar for l4net, her-
under en kort gennemgang af hvilke covenants og forfaldsklausuler

vil
en

H, Lynge Andersen & Mpgelvang-Hansen: Finansiel rddgivning (1997) s. 26 samt
Ulfbeck: Erstatningsretlige greenseomrader — professionsansvar og produktansvar
(2004) s. 6.

den endelige laneaftale forventes at skulle indeholde.?*’

237.

238.

274

Uagtet at et term sheet efter omstendighederne har en betydelig detaljeringsgrad,
og uagtet det forhold at det fremsendes som en del af et lanetilbud, har et term
sheet alene karakter af at vere en hensigtserklering. Som udgangspunkt kan
l4ntageren derfor ikke via sin accept af term sheet’et forpligte det tilbudsgivende
pengeinstitut til at syndikere lénet eller evt. selv at yde et 14n pd de i term sheet’et
indeholdte vilkar. Der er alene tale om en hensigtserklering, hvilket yderligere
praciseres af en klausul i term sheet’et om. at dette er "...subject to contract”. En
sddan pracisering er normalt ngdvendig efter engelsk ret, séfremt term sheet’et
skal bevare sin uforpligtende karakter. Efter engelsk ret er der sdledes normalt
en formodning for, at kommercielle aftaler er juridisk bindende, hvis vilk4rene er
tilstrekkelig precise, jf. Edwards v Skyways Ltd [1964] 1 All E.R. 494 og Branca v
Cobarro [1947] KB 854 vedrgrende en sékaldt "provisional agreement”. Fremgér
det derimod af aftaledokumentationen, at denne er "subject to contract”, etableres
der intet aftaleforhold, jf. Winn v Bull (1877) 7 Ch. D. 29.2%

Det typiske term sheet vil som oftest indeholde fglgende kommercielle punkter:

1) Hovedstol og lanetype, dvs. fast 1inebelgb eller variabelt ldnebelgb, single eller

multicurrency facilitet etc.
2) Formdl med lénet
3) Lgbetid
4) Udbetaling af lanet. indfrielse og f@rtidig indfrielse af lanet

5) Kreditomkostninger. dvs. rente, spread, commitment fees, arranging fees samt

stgrrelsen af andre front end fees
6) Patenkt syndikeringsstrategi
samt fglgende juridiske punkter:

1) Oplysninger og indestdender som lédntageren forventes at afgive i den endelige

laneaftale
2) Udbetalingsforuds®tninger
3) Covenants
4) Forfaldsgrunde
5) Lovvalg og verneting

Medmindre vilkérene for denne senere kontrakt allerede er fastlagt mellem parterne.
I sd fald er "subject to contract” alene en formalitet, og der etableres allerede et
aftaleforhold fra dette tidspunkt af, jf. Filby v Hounsell [1896] 2 Ch. 737. Se i gvrigt

om problemstillingen Bearson: Anson’s Law of Contract (28.udg. 2002) s. 67 ff.
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I det omfang forholdet skal bedpmmes efter dansk ret gzlder der nzppe
en formodning om, at kommercielle overenskomster per se anses for at vare juri-
disk bindende. Ikke desto mindre kan noget sddant blive resultatet, hvis et term
sheet er tilstrekkelig detaljeret, og forlgbet op til afgivelsen af dette tillige giver
holdepunker for at antage, at parterne har overvejet noget sddant. Det forhold,
at betegnelsen term sheet i sig selv indikerer. at der foreligger en form for hen-
sigtserklering, er sdledes ikke altid tilstrekkeligt til at afkrefte formodning for en
juridisk bindende aftale, jf. sdledes tillige U 1994.470 H om en hensigtserklzring.
der trods betegnelsen som en sidan sluttede meget dispositivt, sdledes at den al-
ligevel var forpligtende for afgiveren.

Safremt indholdet af dette term sheet tilfredsstiller l&ntageren, eller
parterne kan na til enighed om et revideret term sheet, tildeles den
eller de padgeldende pengeinstitutter et mandat til at syndikere det
konkrete 1an, dvs. de udpeges til rollen som arranging banks.

Selve syndikeringen indebarer en r&kke opgaver og forpligtelser
for de involverede pengeinstitutter. For det fgrste skal der udarbej-
des et information memorandum, der mere eller mindre detaljeret
beskriver l&ntagerens virksomhedsomrade, ledelse samt fremtidsud-
sigter vedlagt en rekke regnskabsmassige oplysninger evt. suppleret
med budgetter for den n@rmeste fremtid.?* Dette memorandum vil
herefter sammen med det endelige term sheet blive fremsendt til de
pengeinstitutter, der inviteres til at deltage i syndikatet, og som har
anmodet om yderligere dokumentation. Arbejdet med at udarbejde
dette memorandum sker i samarbejde med lantageren, saledes at
denne leverer alle faktuelle oplysninger, som herefter s&ttes sammen
og prasenteres af det pengeinstitut, der er blevet betroet opgaven.
Matte der vare flere arrangerende banker, varetages denne opgave
som oftest af den sdkaldte book-runner, dvs. det pengeinstitut der
konkret skal sgrge for at indhente tilsagn fra de inviterede penge-
institutter og fgre den sakaldte syndication book, der indeholder en
oversigt de pengeinstitutter, der har tegnet sig for hvilken del af det
samlede 1an.

Sidelgbende hermed instrueres et af pengeinstitutterne antaget
advokatkontor til at udarbejde fgrste udkast til en 1dneaftale. Om
end der typisk vil blive taget udgangspunkt i et allerede eksisterende
paradigme, vil der som oftest alligevel vaere tale om en individuelt

239. Safremt lanet skal anvendes til projektfinansiering, er det ikke udsadvanligt, at
memorandumet tillige indeholder en omhyggelig gennemgang af det forventede
cash flow af projektet suppleret med en sensibilitetsanalyse af dette forventede cash
flow.
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udformet aftale, der er pracist tilpasset den konkrete transaktion.
Visse grundlzggende bestemmelser om udbetaling af lanet, fortidig
indfrielse samt typen af covenants, der inkluderes i l1dneaftalen, gar
ganske vist igen, men der finder en betydelig tilpasning sted i forhold
til den konkret foreliggende transaktion. Arbejdet med at iverksat-
te og kontrollere udarbejdelsen af ldnedokumentationen varetages
normalt af det pengeinstitut, der efter etablering af syndikatet skal
varetage rollen som agent bank, dvs. rollen som fuldmagtig for lane-
syndikatet. Rollen som agent bank indebarer i den forbindelse som
udgangspunkt alene en rekke administrative pligter i forbindelse med
udbetalingen af ldnet, fiksering af rentesatser samt fordelingen af
renter og afdrag til de deltagende pengeinstitutter i forbindelse med
amortiseringen af lanet. Derudover bestar agentbankens rolle alene i
at virke som kommunikator mellem syndikatet og lantageren, typisk
i forbindelse med at lantageren rapporterer nggletal i henhold til en
rekke finansielle covenants, eller i forbindelse med at denne sgger
samtykke til pengeinstitutternes opgivelse af en eller flere covenants,
evt. kun pa en midlertidig basis. Derudover vil agentbanken ikke have
den store rolle at spille, idet alle vasentlige beslutninger vedrgrende
lanet treffes af de deltagende pengeinstitutter selv, enten enstemmigt
eller via kvalificeret flertal.2*

Forlgbet af selve syndikeringsprocessen kan variere alt afhangig
af den syndikeringstrategi, som lantageren og de arrangerende ban-
ker er blevet enige om. Som oftest foregdr processen dog sdledes, at
der rettes henvendelse til et nermere udvalgt antal pengeinstitutter,
der inviteres til at deltage i syndikatet, og som i tilfelde af interesse
far tilsendt den udarbejdede “informationspakke” om lantagerens
virksomhed og selve lénet. I den forbindelse spges syndikatet normalt
etableret i flere grupper eller brackets om man vil. De pengeinstitutter,
som er villige til at tegne sig for en stor del af det samlede 14n, kan
indtrede i senior gruppen bestdende af de sdkaldte managers, sdledes
at det pengeinstitut, der tegner sig for den stgrste andel, far titel af

240. Visse beslutninger skal normalt tr&ffes enstemmigl. eksempelvis beslutninger om
at frafalde en eller flere af udbetalingsforudsztningerne (conditions precedent), jf.
herom afsnit 5. beslutninger om at forlenge lanets Igbetid, samt beslutninger om at
&ndre amortiseringen eller rentesatsen. Derimod vil en beslutning om at undlade
at ggre misligholdelsesbefgjelser gzldende i anledning af en overtredelse af en co-
venant normalt kunne treffes med 2/3 flertal malt efter stgrrelsen af de respektive
pengeinstitutterns andele i ldnet. jf. Wood: International Loans, Bonds and Securities
Regulation (1995) s. 94 ff.
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Lead manager, andre kan f3 titel af managers, mens andre igen alene
kan blive co-managers.2*! Hertil kommer normalt en junior gruppe af
langivere, dvs. typisk pengeinstitutter der alene har tegnet sig fra en
mindre del af ldnet. Disse far kun status af participants eller evt. blot
lenders, hvis de da overhovedet tildeles en titel.

Forskellen mellem de forskellige grupperinger i syndikatet, dvs.
arranging banks, manageres og participants, kommer dels til udtryk i
forhold til fordelingen af fees, dels i form af den prestige der er for-
bundet med de forskellige titler.

Senior gruppen af langivere fér sledes typisk en stgrre andel af
de gebyrer, som ldntageren betaler dels for oprettelsen af faciliteten,
dvs. diverse front-end fees, dels for Igbende at have adgang til facili-
teten, dvs. commitment eller facility fees. Tilsvarende kan en tildeling
af titlen som lead arranger eller lead manager vere medvirkende til
at sikre vedkommende pengeinstitut et forspring i forhold til kom-
mende transaktioner. Ikke sjzldent vil ldntagere sledes skele til de
potentielle 1&ngiveres erfaring pa omréadet, nar beslutningen, om hvem
der skal syndikere lanet, skal treffes.24

Sidelgbende med, at der indhentes tilsagn fra inviterede og inte-
resserede pengeinstitutter, forhandles selve l&neaftalen pé plads med
lantageren, evt. pa baggrund af flere reviderede udkast fra pengein-
stitutternes advokater.

Efter udlgbet af syndikationsperioden, der typisk vil vare 4-5
uger, foretages den endelige fordeling af 1dnetilsagnet i forhold til de
deltagende pengeinstitutter. Matte lanet vare overtegnet, og gnsker
lantageren ikke at forhgje ldnebelgbet, er det normait praksis, at de
enkelte pengeinstitutters lanetilsagn reduceres forholdsvist. P4 dette
tidspunkt vil 1dneaftalen vare forhandlet pa plads med lantageren, og
denne kan derfor sendes til gennemsyn hos de i syndikatet deltagende
pengeinstitutter. Disse vil herefter have mulighed for at fremkomme
med kommentarer til ldneaftalen og anmode om evt. &ndringer, i det
omfang at der er tale om vasentlige punkter. Sddanne @ndringsforslag

241. Det bgr bemearkes, at betegnelsen Lead manager eller blot manager traditionelt er
blevet anvendt som betegnelse for det, der nu ben@vnes som arranging bank. Dette
kan give anledning til en vis begrebsforvirring sarlig i relation til lesning af zldre
litteratur pd omradet.

242. For at udnytte den hermed forbundne prestige maksimalt er der kutyme for efter-
folgende at trykke en sdkaldt "rombstone” dvs. et dokument der kortfattet beskriver
en allerede gennemfgrt transaktion og indeholder navne og titler pa deltagerne, og
som herefter indrykkes i diverse finansielle magasiner/dagblade.
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ma herefter forhandles pa plads med ldntageren, inden alle de del-
tagende pengeinstitutter tilsammen med ldntageren kan underskrive
laneaftalen, hyppigt i forbindelse med en vis festivitas i form af en
officiel signing ceremony.

Pé dette tidspunkt er l1&net endnu ikke operationelt, idet udbetaling
af 1dnet forudsatter, at ldntageren opfylder en rekke udbetalingsfor-
udstninger — conditions precedents — inden lanet eller dele af dette
kan fordres udbetalt. Opfyldelsen af disse conditions precedents, jf.
herom senere skal typisk ske under kontrol af agentbanken. Fgrst pa
dette tidspunkt kan ldnet fordres udbetalt, hyppigt via fremsendelsen
af en draw down notice.

Sammenfattende kan etableringen af et syndikat séledes opdeles i
3 faser:243 En pre-mandats fase hvor lantageren tilkendegiver sit l1dne-
behov overfor potentielle langivere, og disse udarbejder lanetilbud,
en post-mandats fase pa 6-8 ugers varighed hvor de arrangerende
banker ivaerksetter syndikeringen af l&net samt en post-kontrakts
fase, hvor ldneaftalen er indgdet og underskrevet, og ldntageren kan
fordre lanet udbetalt.

Afslutningsvis bgr det anfgres,, at et stort likviditetsoverskud pa de internationale
pengemarkeder for tiden fgrer til sikaldte self arranged deals, dvs. transaktioner
hvor lintageren selv forestar syndikationsprocessen. Det er sdledes lantageren,
der pa egen hand praciserer sit ldnebehov og skitserer vilkarene for det poten-
tielle 1&n, forestdr sammensatningen af syndikatet samt udarbejder den endelige
aftaledokumentation, ofte sdledes at deltagerne i syndikatet fgrst pd et meget
sent tidspunkt bliver bekendt med hinandens identitet. For l4ntageren har denne
fremgangsmdde den fordel, at man ikke som ellers skal forhandle med et samlet
langiverkollektiv, men derimod kan udnytte en evt. styrkeposition overfor den
enkelte l&ngiver, uden at denne har mulighed for at koordinere sine dispositioner
med de andre langivere.

3.2.2.3. Karakteristika ved syndikerende 1an

Et syndikeret 1an er kendetegnet ved, at de enkelte pengeinstitutter
hver is@r yder deres del af det samlede l&n, hvor stgrrelsen af de en-
kelte pengeinstitutters 1&n afthenger af den andel af det samlede l&n,
man har tegnet sig for. Bade i juridisk og i gkonomisk sammenhang
bestar et syndikeret 1&n derfor ikke af et fallesldn, som syndiktatet
i forening yder til l&ntageren, men derimod af et antal separate og
individuelle 13n der af praktisk arsager ydes via et syndikat. Man

243. Jf. herved Rhodes (red.): Syndicated Lending - Practice and Documentation (3.udg.
2000) s. 169.
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taler derfor undertiden om, at syndikerede 1an er udtryk for paral-
lelkredit — l&net bestar af et antal enslydende, dvs. parallelle 1dneaf-
taler, der tilsammen svarer til det syndikerede 1ans hovedstol. At det
ngdvendigvis mé forholde sig sddan, fglger allerede af det forhold,
at et syndikeret l&n er et 1an, hvor to eller flere kreditorer tilsammen
finansierer lantagerens likviditetsbehov. Foreld der et fzlleslan, ville
der sdledes kun vare en kreditor — nemlig selve syndikatet.

Det forhold, at et syndikeret 1&n dekker over et antal separate,
men i gvrigt identiske l&neaftaler indgdet med hver enkelt kreditor,
far betydning i et antal tilfelde, ikke mindst i relation til lJdngivernes
haftelse. Det centrale spgrgsmal er her, hvorledes lantager er stillet i
de tilfelde, hvor en enkelt af 1angiverne ikke stiller den forngdne likvi-
ditet til rddighed for 1dntageren i overensstemmelse med ldneaftalen.
Det obligationsretlige udgangspunkt er klart: Hvor flere debitorer er
forpligtet i henhold til det samme skyldforhold, hzfter de solidarisk for
opfyldelsen af dette, medmindre andet er aftalt eller fglger af lov.2#
Princippet er navnlig kommet til udtryk i GBL § 2, stk. 1, om sam-
debitorers solidariske haftelse, men gelder i gvrigt generelt, hvor to
eller flere personer har pétaget sig en kontraktmassig forpligtelse.

Overfgrt til det aktuelle forhold kunne man fristes til at tro, at de
gvrige deltagere i syndikatet herved skulle hefte for det udeblevne
lanebelgb, sdledes at lantageren i givet fald kunne rette sit krav mod
enhver deltager i syndikatet. Dette er imidlertid ikke tilfzldet. Princip-
pet om solidarisk hazftelse finder sdledes kun anvendelse i de tilfalde,
hvor der netop kun foreligger et skyldforhold, og ikke som her, hvor
der foreligger et stgrre antal skyldforhold, nemlig et for hver deltager i
syndikatet. Dermed er det ogsé klart, at en enkelt l&ngivers manglende
efterkommelse af sin ldneforpligtelse ikke har betydning for stgrrelsen
af de andre langiveres forpligtelser. Disse skal fortsat kun stille den
andel af lanet til disposition for ldntageren, som de oprindeligt har
givet tilsagn om. Det forhold, at de respektive skyldforhold alle er
identiske og i gvrigt er dokumenteret via den samme aftale, &ndrer
sdledes ikke pé det forhold, at der ikke foreligger et, men derimod
flere separate skyldforhold. Det @ndrer heller ikke pd forholdet, at
de respektive langivere rent praktisk opfylder deres ldneforpligtelser
ved hver is@r at overfgre deres andel af 1dnet til agentbanken, som
herefter pa vegne af syndikatet stiller provenuet til rddighed for l&n-

244. Jf. til eksempel von Eyben m.fl.: Lerebog i Obligationsret 11 (2000) s. 199 ff.
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tageren, eller at denne i @vrigt i visse sammenhange optrader som
en fzlles befuldmagtiget.

Konklusionen er stadigvek den, at den ene l&ngivers manglende
efterkommelse af sine forpligtelser alene har betydning for denne i
relation til ldntageren, og at l&ntageren derfor kun kan rette sit krav
mod denne l&ngiver.2%

Det forekommer derimod forkert at betegne syndikatdeltagernes haftelse som
varende pro ratarisk. En pro ratarisk hzftelse foreligger alene i de tilfzlde, hvor
to eller flere debitorer hzfter for en bestemt andel af en specifik forpligtelse, ek-
sempelvis sdledes at de hver iszr hafter for 50% af en bestemt pengegzld. Dette
er imidlertid ikke tilfzldet i den konkrete kontekst, idet deltagerne netop ikke
hafter for en samlet forpligtelse eller for en andel af denne, men derimod hver
iszr hafter fuldt ud for deres egen forpligtelse i henhold til laneaftalen.

At et syndikeret 1&n ikke er udtryk for et fellesldn, men derimod
for et antal parallelle 14n, og at der derfor ikke ifalder deltagerne en
solidarisk hzftelse, fglger som sagt allerede af det forhold, at den
syndikerende l&neaftale er indgdet med hver enkelt langiver og ikke
med syndikatet som sddan. Dette faktum bliver dog ofte yderligere
praciseret i selve 1dneaftalen, via en passus om, at pengeinstitutterne
”severally” har indvilliget i at fremkomme med en n@rmere specifice-
ret del af det samlede l&n, og at deres forpligtelser derfor tilsvarende
er "several”, siledes at ingen af parterne hzfter for en anden parts
manglende tilvejebringelse af midler, typisk via en klausul af nedenfor
anfgrte beskaffenhed:

"The obligations of each Lender under the Finance Documents are several. Fai-
lure by a Lender to perform its obligations under the Finance Documents does
not affect the obligations of any other Party under the Finance Documents. No
Finance Party is responsible for the obligations of any other Finance Party under
the Finance Documents™24

245. 1 en sddan situation er det dog muligt, at agentbanken ud fra rent kommercielle
betragtninger og uden at vare retlig forpligtet hertil tilbyder l&ntageren at finde en
ny langiver, der kan tilvejebringe det udeblevne provenu. Noget sddant kan navnlig
tenkes i de situationer, hvor det syndikerede 14n skal anvendes til en bestemt inve-
stering, som herefter ikke kan realiseres eller i hvert fald ikke kan realiseres fuldt
ud, safremt det udeblevne laneprovenu ikke tilvejebringes af andre. Typetilfzldet er
traditionel projektfinansiering, hvor det konkrete projekt i tilfzlde af delvis mang-
lende midler ikke kan gennemfgres til skade for sdvel aktionzrer samt de gvrige
langivere. I projektfinansieringskontrakter forekommer det derfor ogs4, at de andre
langivere i s&danne tilfzlde patager sig en solidarisk hzftelse.

246. Eksempel hentet fra the Loan Market Associations Primary Documents.
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Forpligtelsen til at stille en del af det samlede 1dneprovenu til ré-
dighed for ldntageren péhviler sdledes den enkelte langiver og ikke
syndikatet som sddan.

Naér et syndikeret 14n ikke har karakter af at vare et fzlleslan, men
derimod er udtryk for et antal parallelle 1dn, medfgrer dette ngdven-
digvis ogsa, at hver enkelt l&ngiver som udgangspunkt selvstendigt
kan hdndhave sine rettigheder i henhold til l&neaftalen, eksempelvis
retten til at heve ldneaftalen, safremt der foreligger vasentlig mis-
ligholdelse. Dette forhold praciseres da som regel ogsa i tilknytning
til den ovenfor citerede klausul, sdledes at det tillige anfgres, at de
enkelte 1dngiveres rettigheder er udtryk for separate og individuelle
rettigheder, som hver enkelt l&ngiver kan hdndhave separat, séfremt
denne métte gnske dette.

Dertil kommer det forhold, at séfremt lantageren gnsker @ndrin-
ger i laneaftalen, eksempelvis et tilsagn om at ldngiverne vil frafalde
en given covenant eller periodevis lempe denne, ma dette som ud-
gangspunkt ske pd baggrund af individuelle aftaler med hver enkelt
langiver. Det syndikerede 1&n er jo sammensat af et antal — ganske
vist identiske — men i gvrige separate laneaftaler.

Princippet om parallelkredit modificeres dog i visse tilfzlde, idet
det generelt anerkendes, at der forekommer situationer, hvor alle
parter, dvs. bade lantager og langiverne, er bedst tjent med, at de i
syndikatet deltagende pengeinstitutter optreder samlet.?4’

Dette gelder for det fgrste i relation til @ndringer i l&neaftalen.
Saledes forekommer det ikke sjzldent, at en l&ntager undervejes i
lanets lgbetid har behov for, at en eller flere covenants lempes eller
evt. helt fjernes. Eksempelvis kan det tenkes, at ldntageren péatan-
ker anskaffelsen af kostbare anlegsaktiver, det vere sig i form af
fast ejendom eller andre formuegoder af en betydelig vardi, og at
denne anskaffelse tenkes finansieret via optagelsen af pantesikrede
1an med sikkerhed i selve aktivet. En s&dan transaktion vil normalt
stride imod den allesteds n@rvaerende negative pledge covenant, der
som udgangspunkt indeholder et forbud imod, at lantageren stiller
tinglig sikkerhed til fordel for tredjemand. Ikke desto mindre kan
transaktionen i det konkrete tilfelde vere forretningsmassig velbe-
grundet og ikke have til formal at forfordele en kreditor frem for de
andre. En dispensationen fra klausulen er dog stadig pakravet, og

247. Jf. sdledes Wood: International Loans, Bonds and Securities Regulation (1995)
s. 94 ff. for eksempler pa sddanne situationer.
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en sddan dispensation vil ofte kunne gives med et kvalificeret flertal
blandt ldngiverne, dvs. ofte med 2/3 flertal malt efter stgrrelsen af de
enkelte l&ngiveres bidrag til det samlede 1&n.

For det andet vil der normalt kunne treffes flertalsafggrelser med
hensyn til udgvelsen af misligholdelsesbefgjelse, for sd vidt disse er
betingede af, at den foreliggende misligholdelse er vasentlig. Eksem-
pelvis kan lanet forfalde ekstraordinart, sdfremt lantageren har afgivet
forkerte eller vildledende oplysninger i forbindelse med indgéelsen
af laneaftalen eller i selve l&neaftalen, og safremt disse forkerte op-
lysninger ma anses for at vaere af vasentlig betydning. En vurdering
af hvad, der har veret af vaesentlig betydning, kan efter omstendig-
hederne vare henlagt til en flertalsafggrelse blandt de deltagende
pengeinstitutter, sdledes at et flertal af pengeinstitutter kan afskare et
mindretal fra at udlgse forfaldsvirkningen som fglge af forkerte eller
vildledende oplysninger. Noget tilsvarende ggr sig geldende i rela-
tion til den ligeledes hyppigt forekommende material adverse change
klausul, hvorefter lanet forfalder til gjeblikkelig indfrielse, sfremt
der sker en vasentlig forringelse af 1dntagerens finanser. Hvornar der
foreligger en vasentlig forringelse af 1dntagerens finanser, vil siledes
i fgrste omgang skulle afggres af flertallet blandt de l&ngivende pen-
geinstitutter. Om saddanne adverse change klausuler henvises i gvrigt
til kapitel 6.

Endelig kan udgvelsen af visse misligholdelsesbefgjelser vare un-
derlagt et majoritetskrav. Visse laneaftaler - men langt fra alle - in-
deholder saledes bestemmelser om, at en beslutning ophavelse af
laneaftalen som fglge af ldntagerens misligholdelse alene kan traffes
med et kvalificeret flertal blandt de ldngivende pengeinstitutter.

I sddanne tilfzlde forfalder hele ldnet sdledes ikke automatisk
som fglge af misligholdelsen, men forudsatter at pengeinstitutterne
treffer beslutning herom.

I det omfang at der findes sddanne bestemmelser i ldneaftalen, vedrgrer disse
udelukkende befgjelsen til at ophave laneaftalen i sin helhed og dermed fordre
hele lanet fgrtidigt indfriet. Bestemmelserne er derimod ikke til hinder for, at de
enkelte pengeinstitutter selvstendigt kan sgge dom for skyldige, men ikke erlagte
belgb, dvs. at pengeinstitutterne hver iszr kan tage skyldige afdrag til inkasso.
Modsat hvad der hyppigt forekommer i obligationsldn og 1&n i forbindelse med
projekt finansiering, er no action klausuler sdledes ikke gazngse i almindelige
ldneaftaler.
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Anvendelsesomréddet for flertalsafggrelser er dog ikke ubegranset,
idet eksempelvis ndringer af ldneaftalen med hensyn til stgrrelsen
af 1dnets hovedstol, rentesatsen eller amortiseringsplanen forudsatter
samtykke fra alle de involverede pengeinstitutter, pA samme made
som udbetalingsforuds@tningerne alene kan fraviges med enstem-
mighed.24

Befinder man sig imidlertid p& et omrade, hvor laneaftalen speci-
ficerer, at der kan treffes flertalsafggrelser, opstar spgrgsmélet, om
et evt. mindretal blandt 1dngiverne har krav pé en sarlig form for
minoritetsbeskyttelse, sdledes som det eksempelvis kendes inden for
selskabsretten, hvorefter vedtagts@ndringer alene kan vedtages med
et kvalificeret flertal, jf. AL § 78, hvor generalforsamlingen ikke ma
begunstige nogen aktion@rer pa bekostning af andre jf. AL § 80 etc.

Spgrgsmélet ma formentlig besvares benagtende, om end der ikke
findes dansk praksis, der kan belyse spgrgsmalet nermere, ligesom
selv den udenlandske praksis pa omrddet er meget sparsom. Det er
i den forbindelse vigtigt at holde flere forhold for gje. For det fgrste
er der allerede etableret en form for minoritetsbeskyttelse i form af
de individualrettigheder,?®® som de enkelte ldngivere er blevet tillagt.
I det foregdende blev det sdledes anfgrt, at retten til at tage skyldige
afdrag til inkasso tilkommer den enkelte l&ngiver og er sdledes ikke
underlagt nogen form for majoritetskontrol. Tilsvarende kraver det
tilslutning fra den enkelte 1dngiver, sdfremt dennes forpligtelser skal
forgges i form af en @ndret amortisering, eller sdfremt der sker en
@ndring af selve det grundlag, hvorpd lanet et blevet ydet, jf. der foran
anfgrte om @ndring af udbetalingsforuds®tninger. Spgrgsmaélet er
saledes ikke, om der er og bgr vere nogen form for majoritetsbeskyt-
telse, men derimod om omfanget af denne.

For det andet bgr man i relation til ovenstdende holde for gje, at
beslutningskompetencen og omradet for denne er vidt forskellig, alt
afhengig af om der foreligger et aktieselskab eller et ldnesyndikat,
og at dette mé have en afsmittende effekt pd omfanget af en evt.
minoritetsbeskyttelse. Et aktieselskab er i den forbindelse kendeteg-
net ved, at det eksisterer for en i princippet tidsubegrenset periode,
igennem hvilken der Igbende skal trazffes et stort antal beslutninger

248. Jf.til eksempel Wood: International Loans, Bonds and Securities Regulation (1995)
s. 95.

249. Begrebet er hentet fra selskabsretten. men synes tillige velegnet til at beskrive de
szrlige rettigheder, som tilkommer den enkelte ldngiver i et ldnesyndikat.
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om, hvorledes aktion@rernes vaerdi maksimeres mest muligt. En vare-
tagelse af dette verdimaksimerende formél kraver i den forbindelse,
at bl.a. generalforsamlingen er i stand til hurtigt og effektivt at treffe
en rekke beslutninger.

Dette sikres som bekendt ved, at generalforsamlingen som ud-
gangspunkt treffer beslutninger med simpelt flertal, jf. AL § 77. Man
er sledes ikke som ved eksempelvis interessentselskaber henvist til,
at vasentlige beslutninger skal traeffes ved enstemmighed. Denne
dynamiske og ganske vidtgdende beslutningsregel, hvor et simpelt
flertal kan binde et betydeligt mindretal, er imidlertid ikke lige til-
fredsstillende i alle tilfelde, men kraver derimod, at der etableres en
vis beskyttelse af sddanne mindretal, ogsa hvor denne rakker udover,
hvad der fglger af individualrettighederne. Et aktieselskab er sdledes
ikke en tennisklub, som man blot melder sig ud af, s&fremt man er
uenig med flertallet p generalforsamlingen.z'Tilstedevarelsen af en
mere omfattende minoritetsbeskyttelse i selskabsforhold er derfor
velbegrundet.

Anderledes forholder det sig med lanesyndikater. Disse har en i
forvejen begranset levetid, ligesom det ikke i sig selv er naturgivent,
at deltageren undervejs skal treffe beslutninger med hensyn til l&nets
videre forlgb. Udgangspunktet er nermest det modsatte, idet der jo
er en formodning for, at man har aftalt en fyldestggrende regulering
af forholdet, og at det derfor ikke senere er ngdvendigt at tage stilling
til ndring af covenants m.v. Dermed er det ogsé klart, at der ikke er
behov for den samme strgmlinede beslutningsprocedure, som tilfeldet
er det ved aktieselskaberne. Nar man i den forbindelse tilmed som
altovervejende hovedregel traffer beslutninger med et kvalificeret
flertal og ikke blot et simpelt flertal, er der allerede taget et betydeligt
hensyn til et evt. mindretal. Behovet for supplerende bestemmelser
om minoritetsbeskyttelse er i den forbindelse tilsvarende mindre.

Ovenstéende skal sammenholdes med det forhold, at bestemmel-
serne om flertalsafggrelser og udstrakningen af disse i forvejen er
de potentielle - i gvrigt professionelle - 1dngivere bekendt. Safremt
disse gnsker yderligere indskrankninger i disse, star det dem frit for
at sgge at ®&ndre disse eller helt afsta fra at deltage i syndikatet. Det
synes i hvert fald betznkeligt at indfortolke s@rlige minoritetsbeskyt-

250. Jf. sdledes den padagogiske udtryksmdde hos Munck & Hedegaard Kristensen:
Selskabsformerne (4.udg. 2002) s. 237.
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telsesbestemmelser i kommercielle forhold, hvor forholdene i forvejen
er udtrykkeligt reguleret.

Den altovervejende hovedregel er herefter den, at bestemmelser
om flertalsafggrelser binder et mindretal i overensstemmelse med
deres indhold. Den eneste — ganske begransende — undtagelse, der
ma ggres fra denne hovedregel, er de tilfzlde, hvor et flertal af 1an-
givere ganske vist treffer en afggrelse i overensstemmelse med en i
laneaftale indeholdt majoritetsbestemmelse, men hvor denne beslut-
ningstagen har karakter af et egentligt retsmisbrug. I sddanne tilfelde
kan det komme pa tale at fortolke bestemmelsen om flertalsafggrelser
indskrenkende eller pd anden made komme det beklemte mindretal
til unds®tning. Det ma dog igen understreges, at der er tale om en
ganske begrenset undtagelse til hovedreglen om, at et mindretal af
langivere bindes af flertallets dispositioner.

Om der i et konkret tilfzlde foreligger retsmisbrug, og hvad indholdet af dette
begreb i givet fald er, er et vanskeligt spgrgsmal, der mé afggres helt konkret ud
fra de foreliggende omstendigheder. En vis hjzlp med hensyn til begrebsfastlag-
gelsen kan dog findes hos Evald og den hos denne opstillede retsmisbrugsregel.
Herefter foreligger der et retsmisbrug, ndr en ret udgves a) udelukkende eller i
det vasentlige for at skade andre, eller b) i strid med sit formal. eller c¢) under
omstendigheder, som betyder, at der er et vasentligt misforhold mellem rettigheds-
haverens interesse i at udgve retten og ulemperne for den forpligtede. forudsat at
det i disse tilfzlde vil vere urimeligt eller i strid med redelig handlemade at ggre
retten geldende, jf. séledes i det hele Evald: Retsmisbrug i formueretten (2001)
s. 336. Se dog hertil Bryde Andersen i U 2002 B. 66.

I den ovenstéende kontekst kan retsmisbrug navnlig tenkes at foreligge, hvor
et flertal blandt ldngiverne udnytter de forhdndenvarende majoritetsbestemmelser
formalsstridigt med henblik pa at opna sarfordele eller alternativt anvender disse
pé en formalslgs, dvs. chikangs, facon med henblik pé at pifgre mindretallet tab
eller vaesentlig ulempe, om end noget sddan turde vare sjzldent i kommercielle
forhold. Derimod er det mere tvivlsomt, om et stgrre eller mindre misforhold
mellem flertallets interesse i at udnytte en majoritetsbestemmelse i forhold til
mindretallets ulempe ved en sddan anvendelse uden videre kan kvalificeres som
varende udtryk for et retsmisbrug. Det md i hvert fald. jf. den nedenfor citerede
sag, legges til grund, at en varetagelse af egne interesse p& bekostninger af min-
dretallets interesser ikke per se udggr noget retsmisbrug.

At bestemmelser om flertalsafggrelser som hovedregel mé tillegges
virkning i overensstemmelse med deres indhold understreges af af-
gorelsen i Redwood Master Fund Ltd v TD Bank Europe Ltd [2002]
All E.R. (D) 141,>! der synes at vere den eneste nyere afggrelse,

251. Kommenteret af Wood 1 Cambridge Law Journal, Juli 2003 s. 261 ff.

285



Laneaftaler med fast lanebelpb

der vedrgrer fortolkningen af sddanne klausuler i syndikerede 14n.
Afggrelsen viser, jf. det med petit anfgrte, at en almindelig bestem-
melse i et syndikeret 1an om, at et givet flertal kan binde et mindretal
i et antal tilfelde, alene kan tilsidesattes i tilfelde af retsmisbrug.
Bevisbyrden for dette pahviler i den forbindelse det opponerende
mindretal.22 Dermed er det tillige klart, at der med undtagelse af
evt. individualrettigheder ikke tilkommer et mindretal af l&ngivere
en szrlig minoritetsbeskyttelse, andet end hvad der fglger af reglerne
om retsmisbrug.

I den konkrete sag var forholdet det, at et syndikat af pengeinstitut-
ter havde ydet en hollandsk 1dntager en syndikeret lanefacilitet, der
dels bestod af en revolverende kreditfacilitet?s? i stgrrelsesordenen
€ 750 mio. (facilitet A), dels af to 1an med fast 1dnebelgb pa henholds-
vis € 2,75 mia. (facilitet B) og € 95 mio. samt $ 3,475 mia. (facilitet C).
De oprindelige langivere bestod i den forbindelse af et stgrre antal
pengeinstitutter der hver is@r havde tegnet sig for forskellige andele
af de respektive faciliteter, dog sdledes at alle de pengeinstitutter,
der var involveret i facilitet A, ligeledes havde andele i facilitet B,
endda i et bestemt forhold (1:3,66). I overensstemmelse med laneaf-
talens bestemmelser havde ladntageren herefter udnyttet stgrstedelen
af B og C faciliteterne, mens A faciliteten stod ubenyttet hen pé det
tidspunkt, hvor ldntageren misligholdt sine betalingsforpligtelser i
henhold til nogle af denne udstedte obligationer. Da laneaftalen in-
deholdt en traditionel cross default klausul,25* havde l&ntageren tillige
pa dette tidspunkt misligholdt sine forpligtelser under den konkrete
laneaftale, om end der endnu ikke her var indtrddt nogen betalings-
misligholdelse.

Denne misligholdelse udlgste dels en suspension af ldntagerens
trekningsret under de respektive faciliteter, dels en adgang for de
deltagende pengeinstitutter til at ophave l&dneaftalen i sin helhed og
realisere de stillede sikkerheder.

I forbindelse med forhandlinger om en rekonstruktion og refinan-
siering af l&ntagerens virksomhed, erhvervede et antal hedge fonde
pd det sekundare marked andele i navnlig A faciliteten, siledes at

252. Det forhold, at dommen vedrgrer engelsk ret, kan n@ppe i den sammenhzng antages
at ggre nogen forskel. idet noget tilsvarende mé antages at gelde efter dansk ret.

253. En slags "kassekredit™ jf. herom i kap. 4.

254. Dvs. en klausul hvorefter ldntagerens misligholdelse af andre kontraktslige forplig-
telser, som oftest finansielle forpligtelser, tillige betragtes som misligholdelse af den
konkrete léneaftale, jf. tillige kapitel 6
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de via en novation overtog sével rettigheder og forpligtelser i hen-
hold til denne facilitet. Konkret indebar dette bl.a., at hedge fondene
forpligtede sig til efter omstendighederne at foretage udlén til lanta-
geren under A faciliteten, der sdledes pé dette tidspunkt stadig stod
ubenyttet hen.

Rationalet for et sddant opkgb af andele i et allerede misligholdt lan kan fore-
komme at vaere noget uklart. Ikke desto mindre kan et sddant opkgb vare vel-
begrundet i de tilfzide, hvor andelene i de misligholdte 1dn kan erhverves til
underkurs. Her kan der efter omstendigheder opnds en profit, sdfremt en senere
rekonstruktion eller akkord giver kgberne af fordringerne en dividende. der over-
stiger den oprindelige kgbspris. Tilsvarende kan overtagelse af ldneforpligtelser i
allerede misligholdte 1an vare profitable al den stund, at szlgeren normalt betaler
en risikoprazmie til kgberen for at overtage laneforpligtelsen. Aktualiseres denne
ikke efterfglgende, eksempelvis fordi ladntageren indstiller sin virksomhed, eller
kommer ldntageren igen pa fode og tilbagebetaler evt. optagne l&n vil, risikopra-
mien indgd i kgberens regnskab som en ren fortjeneste. I det konkrete tilfzlde
havde hedge fondene sdledes modtaget ca. € 35 for hver € 100 laneforpligtelser
som de overtog.

I forbindelse med den pét@nkte rekonstruktion af ldntagerens virk-
somhed blev det mellem lantageren og et kreditorudvalg aftalt, at
langiverne gav afkald pa at ggre misligholdelsen gzldende, mod at
lantageren til gengld foruden at opné en samlet ordning med sine
andre kreditorer bl.a. accepterede at a) betale en sakaldt waiver fee
til ldngiverne for deres medvirken til rekonstruktionen, b) betale en
forgget rente samt c) at den samlede kreditfacilitet blev reduceret
med € 500 mio. Reduktionen af kreditfaciliteten skulle dels ske ved
at de respektive kreditrammer generelt blev reduceret, dels ved at
udestdendet under B faciliteten skulle nedbringes med € 346,75 mio.
der skulle tilvejebringes via trek pa den hidtil ubenyttede A facilitet.
Da rekonstruktionsforslaget indebar en fgrst midlertidig og senere
hen permanent lempelse af visse covenants i ldneaftalen, forudsatte
dette, at et flertal pd 2/3 af l&ngiverne tiltrddte dette, hvilket skete i
det konkrete tilfelde.

Hedge fondene der udelukkende eller primart havde erhvervet
andele i A faciliteten afviste at de i overensstemmelse med den al-
mindelige klausul om flertalsafggrelser var bundet af forligsforslaget
og afviste derfor ogsa at honorere deres ldneforpligtelser, da disse
aktualiseredes. De gjorde i den forbindelse geldende, at mens de ved
overtagelsen af laneforpligtelserne havde pataget sig en forpligtelse
til om ngdvendigt at foretage udlén til ldntageren med henblik pé at
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dzkke dennes behov for driftskapital, havde de ikke herved forpligtet
sig til at foretage udldn, der alene skulle dekke de andre kreditors
krav mod lantagerselskabet. Mere precist blev det gjort geldende, at
en accept af rekonstruktionsforslaget ”...discriminated against the A
lenders as a class by imposing discriminatory disproportionate overall
reductions in A and B [A og B faciliteten], and, at a time when the
future viability of UPCD [lantager] was in question, subjected the A
lenders as a class — or at least that minority sub-class of A lenders of
which the claimants form part — to an unfair exposure to risk solely for
the purpose of removing an equivalent risk from the B lenders”.

I tilknytning til ovenstdende blev det gjort geldende, at hedge
fondene ikke var bundet af flertallets accept af 1dneforslaget, idet
udgvelsen af sdidanne majoritetsbefgjelser var underlagt et princip
om, at beslutningen skulle gavne langiverne som helhed og saledes
ikke matte tillegge visse klasser af langivere fordele pd bekostning
af andre. I det konkrete tilfelde blev det gjort geldende, at flertallets
beslutning ikke opfyldte dette princip, idet flertallet enten ikke havde
handlet i god tro, eller alternativt at ingen fornuftig 1ngiver pa objek-
tivt grundlag kunne have konkluderet, at rekonstruktionsforslaget ville
gavne ldngiverne som helhed. Dermed var det klart, at retten skulle
tage stilling til, om det alene var klare tilfzlde af retsmisbrug, der
kunne fgre til en tilsides®ttelse af majoritetsbestemmelsen, eller om
denne evt. skulle fortolkes indskrenkende i tilfelde, hvor en konkret
flertalsbeslutning ikke fandtes at gavne ldngiverne som helhed.

Retten fandt indledningsvis, at der ikke foreld bad faith, dvs. at
det ikke ansds for godtgjort, at flertallet af ldngiverne havde truffet
beslutningen om accept af rekonstruktionsforslaget ud fra et gnske
om at berige sig pd hedge fondenes bekostning eller med henblik pé
direkte at skade disse.

Tilbage var spgrgsmaélet, om der inden for dette retsomrdde gjaldt
et princip om, at sidanne majoritetsbefgjelser alene kunne udgves
under hensyntagen til 1dngiverens samlede interesse i l&neforholdet,
som det blev lagt til grund i1 Greenhalgh v Arderne Cinemas Ltd. [1951]
Ch. 286, hvor sagen dog vedrgrte en majoritets mulighed for med
virkning for et mindretal at &ndre et selskabs vedtzgter.

Retten fandt et sddant princip ikke kunne finde anvendelse i den
konkrete kontekst, idet retten indledningsvist bemarkede, at 1ane-
aftalen var en kommerciel aftale mellem et stgrre antal parter. Den
relevante klausul vedrgrende flertalsafggrelser specificerede i den
forbindelse ganske detaljeret pd hvilke omrader, der kunne trzffes
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flertalsafggrelser, og inden for hvilke, der alene kunne treffes afgg-
relser med enstemmighed. Derimod indeholdt den ikke retningsli-
nier for, hvorledes denne majoritetsbefgjelse skulle udgves, eller at
en evt. beslutning skulle vare til det felles bedste. Et sddant vilkar
ma derfor i givet fald vere underforstéet eller p4 anden made anses
for stiltiende vedtaget. Noget sddant kunne imidlertid neppe vare
tilfeldet, dels fordi noget sddant ikke forekom at vare &dbenbart el-
ler ngdvendigt for at give aftalen virkning, dels fordi dette vil stride
med selve formdlet med klausulen om flertalsafggrelser. Retten fandt
sdledes, at formalet med siddanne klausuler matte vare at skabe en
effektiv beslutningsprocedure i tilfzlde af problemer med lanefacilite-
ten, og at et underforstéet vilkdr om, at beslutninger truffet i medfgr
af denne bestemmelse skulle vare til det falles bedste effektiv, vil
kunne lamme denne beslutningsprocedure. Allerede derfor kunne det
ikke antages, at klausulen skulle forstds med forbehold for et sddant
underforstéet vilkar.

Endelig matte det afggres, hvilken betydning princippet om, at
majoritetsbefgjelser skal udgves til fordel for det felles bedste, skulle
have i den konkrete kontekst. Retten fandt, at princippet om det fzlles
bedste som fastsldet i bl.a. den fgrn®vnte Greenhalgh v Arderne Ci-
nemas Ltd. neppe skulle opfattes sdledes, at man udelukkende kunne
treffe beslutninger, der korresponderede med et abstrakt begreb om,
hvad der var i alle interessenters interesse, men derimod narmere
skulle anvendes som afgrasning i forhold til dispositioner der ensidigt
favoriserede visse interessenter frem for andre.

Dermed er det klart, at retten legger sig tzt op af et egentligt
retsmisbrugsbegreb, idet det afggrende kriterium bliver om en given
befgjelse anvendes til at forfglge andre formalsstridige formal. Mere
pracist anfgrtes det af retten i relation til kontrollen med sddanne
majoritetsbestemmelser at:

"The starting point in assessing the validity of its exercise in any case must be to
assess, by reference to all available evidence, whether the power is being exercised
in good faith for the purpose for which it was conferred. If it is, then the mere fact
that it can be shown that a minority of those affected by it have been relatively dis-
advantaged by it as compared with the majority cannot automatically mean it has
been exercised improperly. Of course, if it can be shown that the power has been
exercised for the purpose of conferring special collateral benefits on the majority,
or if the obtaining of such collateral benefits can be shown to have been the motive
for the exercise for the power, that will be likely to lead to a conclusion that the
exercise has been bad. It would not have been exercised for the purpose for which
it was conferred, and its exercise in those circumstances would or might amount
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1o a fraud on the minority. Equally, if the exercise of the power can be shown to
have been motivated by a malicious wish to damage or oppress the interests of the
minority adversely affected by it, then that too will vitiate the exercise, since that
too will clearly amount to the commission of fraud on the minority, which is also
obviously outside the scope and purpose of the power”.

Det forhold, at en given majoritetsbeslutning saledes efter omstendig-
hederne forekommer at vare diskriminerende, idet et mindretal ikke
opnar de samme fordele ved beslutningen som flertallet, er sledes
ikke per se tilstrekkeligt til at tilsides@tte en konkret beslutning truf-
fet i overensstemmelse med en majoritetsbestemmelse. Mindretallet
ma4 tillige dokumentere, at beslutningen er udtryk for en s& &ben-
bar forskelsbehandling, at beslutningen ma vare motiveret af andre
hensyn, der ikke er i overensstemmelse med klausulens formdl. Da
retten i det konkrete tilfzlde ikke fandt dette godtgjort, frifandtes
langiverflertallet fra hedge fondenes pastand om, at vedtagelsen af
rekonstruktionsforslaget ikke var bindende for mindretallet.

Det grundleggende og allerede fgrnavnte princip om, at syndike-
rede 1an er udtryk for parallelkredit og dermed ikke har karakter af
at vare et fellesldn, modificeres i yderligere et tilfelde; nemlig med
hensyn til betaling og fordeling af renter og afdrag. Det principielle
udgangspunkt er i den forbindelse, at 1dntageren selv kan bestemme,
hvorledes renter og afdrag skal fordeles mellem de respektive 1an al
den stund, at der er tale om separate 1an, der dog af praktiske arsa-
ger er ydet i henhold til den samme aftaledokumentation. Man kan
derfor i princippet forestille sig situationer, hvor visse af deltagerne i
syndikatet modtager renter og afdrag til tiden, andre deltagere bliver
indfriet fgrtidigt, mens andre igen overhovedet ikke modtager renter
og afdrag. Udgangspunktet er sdledes det, at debitor selv kan valge
hvilken blandt flere kreditorer, der skal nyde gavn af de aktuelt fore-
tagne betalinger.

Givet at visse beslutninger — herunder beslutningen om udgvelse
af visse misligholdelsesbefgjelser — kan treffes med kvalificeret flertal
blandt langiverne, er det dog neppe hensigtsmassigt at opretholde
dette udgangspunkt. Det er sdledes narliggende, at en gkonomisk
trengt ldntager via en selektiv fordeling af renter og afdrag s@ger at
sikre sig stgtte til en lempelse af visse covenants pa andre ldngiveres
bekostning. Med henblik pa at modvirke dette indeholder langt de
fleste syndikerede laneaftaler klausuler, der dels skal forhindre en
sddan diskrimination dels skal ensrette den deltagende ldngiveres
incitamenter i forbindelse med en evt. restrukturering af l&ntagerens
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geld. Det barende princip er i den forbindelse, at de fra ldntageren
indkomne betalinger skal fordeles pro ratarisk mellem syndikatets
deltagere i forhold til deres andel af den samlede finansiering.

Konkret udmgntes dette princip dels via indsttelsen af en agent
bank, der som fuldmagtig for syndikatet er eneberettiget til at modta-
ge betalinger fra ldntageren og er forpligtet til at viderefordele disse pé
en pro ratarisk basis, dels via indszttelse af sdkaldte sharing clauses.

Sidstnevnte klausul indeholder i hovedtrak en bestemmelse om, at
safremt en deltager i syndikatet alligevel — pé trods af indszttelsen af
en fzlles agent bank — modtager betalinger eller anden form for fyl-
destggrelse fra l&ntageren, indtreeder der en pligt til at omfordele disse
belgb til de gvrige deltagere i syndikatet pa en pro ratarisk basis. Det
pracise indhold af sddanne klausuler varierer naturligvis fra tilfzlde
til tilfelde, men det er muligt at foretage en opdeling alt afh@ngig af
hvilke indbetalinger, der er genstand for omfordelingsvilkéret, samt
hvorledes klausulen rent juridisk er struktureret.2ss

Med hensyn til betalingsspgrgsmaélet omfatter klausulen i alle til-
felde betalinger, som vedkommende pengeinstitut modtager direkte
fra ldntageren. Sddanne betalinger vil altid under den relevante klausul
skulle omfordeles til alle deltagerne i syndikatet som oftest ved, at
det modtagende pengeinstitut afleverer hele den omstridte betaling
til agentbanken, der herefter forestdr den konkrete pro ratariske om-
fordeling.

Under tiden kan et pengeinstitut imidlertid ogsd modtage en fyl-
destggrelse af deres krav p4 anden méde end via direkte betalinger
fra ladntageren. I det omfang at vedkommende pengeinstitut tillige er
bankforbindelse for ldntageren generelt, forekommer det ofte, at 1an-
tageren ved siden af sine udlén har indlan placeret hos vedkommende
pengeinstitut. Disse kan i sagens natur anvendes til modregning, séle-
des at pengeinstituttet herved opnar hel eller delvis fyldestggrelse for
sit krav, jf. herom tillige kapitel 2, afsnit 3.3. Den fyldestggrelse, der
herved métte vare opndet, kan vere genstand for omfordelingsfor-
pligtelsen, alt afth@ngig af hvordan den konkrete klausul er affattet.25
Tilsvarende kan et evt. provenu, der opnés via realisation af sikker-

255. Om den historiske baggrund for klausulen samt dens praktiske anvendelse kan
navnlig henvises til gennemgang hos Buchheit: How to Negotiate Eurocurrency
Loan Agreements (2.udg. 2000) s. 76 ff.

256. De fleste omfordelingsklausuler skelner saledes mellem receipts og recoveries, hvor
fgrstnevnte alene omfatter de direkte betalinger modtaget fra ldntageren eller tred-
jemand, mens sidstnzvnte omfatter de tilfelde, hvor ldngiveren p& anden méde
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heder, der udelukkende er stillet overfor pengeinstituttet tillige vere
omfattet af klausulen. Sjzldnere, men dog ikke helt us@dvanligt kan
det forekomme, at det provenu, som den enkelte 1dngiver opnéar ved
selvstendigt at tage forfaldne bidrag til inkasso, ligeledes skal fordeles
pro ratarisk blandt de gvrige deltagere.

Et generelt spgrgsmaél, der i den forbindelse ma afklares, er, hvor-
ledes man skal forholde sig overfor de tilfelde, hvor 1dngiveren har
flere engagementer med lantageren, og hvor indkomne betalinger
eller en evt. modregningsadgang séledes kan bringes i anvendelse
overfor flere forskellige fordringer. Det springende punkt er her, om
langiveren evt. kan undslé sig for forpligtelsen til at omfordele det
indkomne provenu via en alternativ anvendelse af dette.

Forholdet afhenger af det, der er bestemt med hensyn til anven-
delsen af den konkrete betaling. Udgangspunktet er i den forbindelse
det, at debitor har valgfrihed med hensyn til, hvilken fordring en
konkret betaling skal dekke.

I det omfang at debitor sdledes direkte eller indirekte (eksempelvis
via indbetaling af et helt bestemt belgb) tilkendegiver, at provenuet
skal anvendes til dekning af udlan under den syndikerede facilitet, er
langiveren bundet af dette,?” med en deraf fglgende omfordelingsfor-
pligtelse. Dette galder i gvrigt ogsd, selvom ldngiveren umiddelbart
efter modtagelsen af belgbet meddeler, at man i stedet gnsker at an-
vende belgbet til nedskrivning af en anden fordring, idet tilegnelsen
af belgbet ma bedgmmes efter leren om kvasidispositioner, hvor en
person, der tilegner sig en ydelse, der kun kan tilegnes under visse
vilkar, bliver bundet af disse vilkér, jf. herom Ussing: Aftaler (3.udg.
1950) s. 389 ff. I det omfang, at lantageren ikke udnytter denne valgfri-
hed i forbindelse med indbetalingen og heller ikke ggr den geldende
umiddelbart herefter, vil kreditor have valgfrihed med hensyn til be-
lpbets anvendelse, dog sdledes at denne valgret mé& udgves under en
vis hensyntagen til l&ntagerens interesser.

Eksempelvis sdledes at belgbet i fgrste omgang anvendes til afskrivning eller
nedbringelse af forfalden gzld, fgr end der afskrives pd uforfaldne fordringer.

har opnéet fyldestggrelse for sine krav, typisk via modregning, realisation af evt.
sikkerheder eller lignende.

257. Jf. til eksempel Ussing: Obligationsretten — alm.del (4.udg. 1967) s. 309 samt fra
nyere praksis U 1983.404 H. hvorefter et forsikringsselskab havde valgfrihed med
hensyn til, hvorledes tilbagekgbsvardien af en livforsikringspolice skulle anvendes
til nedskrivning af debitors gald til selskabet.
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Tilsvarende har kreditor formentlig en pligt til at anvende indkomne belgb til
nedbringelse af fordringer, hvis misligholdelse vil vare sarlig byrdefuld for de-
bitor, eksempelvis fordi hele gzlden i et sddant tilfzlde forfalder til gjeblikkelig
indfrielse, jf. herved Ussing: Obligationsretten — alm.del (4.udg.1967) s. 310 ff.
samt von Eyben m.fl.: Lerebog i obligationsret 11 (2000) s. 129 med henvisning til
U 1965.538 @ om nedbringelse af en hustrubidragsrestance.

Derimod forekommer det mere tvivlsomt, om kreditors valgfrihed
tillige ma begrenses af hensyn til tredjemands interesser, dvs. om de
gvrige syndikatdeltageres forventning om at modtage et omfordelings-
bidrag kan begrense denne valgfrihed. Noget sddant kan ikke umid-
delbart antages at vare tilfzldet, jf. U 1983.404 H, hvor en kautionist
ikke fik medhold i, at tilbagekgbsvardien af en livforsikringspolice
skulle anvendes til nedbringelse af den kautionssikrede geld.2s8 Dertil
kommer, at det som oftest fremgér foruds@tningsvis af omfordelings-
klausulen, at denne alene har virkning i de tilfelde, hvor langiveren
rent faktisk anvender det modtagne belgb til nedbringelse af l&nta-
gerens udestdende under den syndikerede facilitet.

Jf. til eksempel Loan Market Associations Primary Documents, hvor omforde-
lingspligten indtrader “If a Facility Lender receives or recovers any amount from
an Obligor other than in accordance with Clause 29 (Payment mechanics) and
applies that amount to a payment due under the Finance Documents...”[min ud-
h@vning).

I de tilfelde, hvor ldngiveren opndr fyldestggrelse via udnyttelsen
af en modregningsadgang eller via realisation af sikkerheder, opstér
der ikke de samme spgrgsmal vedrgrende anvendelsen af provenuet.
Udnyttelsen af en modregningsadgang forudsatter sdledes, at mod-
regneren specificerer, hvilken fordring denne gnsker at modregne i.
I et sddant tilfelde udgver ldngiveren sé at sige valgretten, idet det
anfgres hvilken fordring, der gnskes reduceret via modregningen.

Derfor kan der ej heller opsta tvivl om, hvorvidt der er sket en
nedbringelse af et 1dn under den syndikerede facilitet med en deraf
fglgende omfordelingspligt, eller om der er sket en nedbringelse af
et andet engagement med pengeinstituttet.

Den juridiske struktur af selve omfordelingsklausulen kan derud-
over variere typisk afh@ngig af, om laneaftalen er underlagt ameri-

258. Se tilsyneladende anderledes Jgrgensen: Kontraktsret 2. bind (1972) s. 63, der under
henvisning til zldre retspraksis vil tage et vist hensyn til tredjemandsinteresser.
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kansk ret (typisk New York ret) eller engelsk/europaisk ret. I ame-
rikansk inspirerede laneaftaler opnés omfordelingen af de modtagne
belgb derved, at den relevante l&ngiver tilpligtes at erhverve supple-
rende andele af de andre deltageres lan til ldntageren. Der pahviler
sédledes vedkommende pengeinstitut en forpligtelse til at erhverve
de andre deltageres fordringer mod lantageren i et sddant omfang,
at kgbsprisen herfor pa pro ratarisk basis omfordeler det indkomne
provenu. Hyppigt ben@vnes denne variant som en assignment clause,
idet hovedelementet i klausulen er en transport af fordringer.?®

Eksempel: Et syndikat bestar af 5 pengeinstitutter, der hver iser har udlénet
20 mio. kr. til den pdgzldende lantager. P4 forfaldsdagen betaler lantager ikke
lanet tilbage via en indbetaling til agentbanken, men ngjes i stedet med at betale
pengeinstitut A 20 mio. kr. svarende til dets andel af den samlede finansiering.
Matte der vare tale om en assignment klausul, p&hviler der herefter pengeinstitut
A en forpligtelse til at erhverve en 4 mio. kr. fordring pé lantageren fra pengein-
stitut B, C, D og E, séledes at deres udstdende herefter er nedbragt til 16 mio. kr.,
svarende til A’s udestdende efter fordringskgbet.

Alternativt kan klausulen vare formuleret som en resdistribution
clause. En sddan klausul palegger ikke det modtagende pengeinsti-
tut at erhverve de andre deltageres fordringer mod lantageren, men
bestemmer derimod, at belgb, der er omfattet af klausulen, og som
modtages direkte fra ldntageren, skal afleveres til agentbanken med
henblik pa en pro ratarisk fordeling af belgbet.

Med udgangspunkt i eksemplet fra fgr vil pengeinstitut A i dette tilfzlde aflevere 20
mio. kr. til agentbanken, som herefter distribuerer disse pro ratarisk til deltagerne
i syndikatet, sdledes at de i dette tilfelde hver modtager 4 mio. kr.

Den betaling, som herved fremkommer fra det modtagende penge-
institut, har karakter af at vere en interventionsbetaling, idet penge-
instituttet herved helt eller delvist indfrier 1dntagerens geld, uden at
pengeinstituttet dog hafter for denne. Fglgelig kan pengeinstituttet i

259. Anvendelsen af denne type af klausul har igennem den sidste drrekke varet afta-
gende — i hvert fald i europ=iske forhold, jf. siledes Cresswell m.fl.: Encyclopaedia
of Banking Law, F 1424. Det omvendte synes derimod at ggre sig geldende i USA,
hvor anvendelse af den anden form fordelingsklausuler de sékaldte redistribution
clauses, jf. herom senere, giver anledning til juridiske problemer jf. séledes Buch-
heit: How to Negotiate Eurocurrency Loan Agreements (2.udg. 2000) s. 77 ff. om
problemer med anerkendelse af langiverens subrogation.
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denne situation ggre regres mod lantageren, ligesom pengeinstituttet
subrogerer i de fortrins- og sikkerhedsrettigheder, der evt. matte vaere
knyttet til de gvrige deltageres fordringer mod l&ntageren, jf. herved
ogsd KL § 99, stk. 2, om indfrielse af fortrinsberettigede krav.

Denne indtraden i de helt eller delvist indfriedes kreditorers krav
giver i gvrigt anledning til det f2nomen, der i det internationale fi-
nanssprog ofte benavnes som double dipping. Herved forstas det
forhold, at det modtagende pengeinstitut via en modregningsadgang
sgger at opna fyldestggrelse for sine regreskrav og dermed indirekte
via modregningsadgangen sgger fyldestggrelse for alle syndikatdel-
tageres krav.

Fremgangsméden er normalt den, at vedkommende pengeinstitut
via modregning i l&ntagerens indlan opnér fyldestggrelse for sit eget
krav mod lantageren. Denne fyldestggrelse aktiverer som oftest om-
fordelingsklausulen, sdledes at en del af det herved indkomne provenu
omfordeles. Det regreskrav, der herved opstar, kan efterfglgende
anvendes til en fornyet modregning i ldntagerens indlan hos vedkom-
mende pengeinstitut og sa fremdeles.

Anvendelsen af double dipping instituttet er kontroversiel, idet 1dntageren herved
risikerer, at et bestemt indlén hos en af deltagerne i syndikatet anvendes til en
samlet fyldestggrelse af syndikatets krav, hvilket kan vare uattraktivt, idet man
s ikke lzngere kan opbygge likviditetsreserver hos bestemte pengeinstitutter til
den Igbende driftsfinansiering. Omvendt vil navnlig de pengeinstitutter, der ikke
har léntageren som indldnskunde - ikke overraskende - ofte vare tilh@ngere af
ordningen. idet den sikrer en mere ligelig fyldestggrelse. Selv i de tilfzlde hvor om
fordelingsklausulen palazgger det relevante pengeinstitut at omfordele det provenu,
der opnas ved en sddan modregning. er det dog vigtigt at bemarke. at klausulen
ikke i sig selv indeholder hjemmel til at pdlagge det relevante pengeinstitut en
egentlig modregningspligt, sdledes at der altid skal modregnes, safremt betingel-
serne herfor er opfyldt. Dette afggres fortsat selv af det enkelte pengeinstitut.

P4 baggrund af ovenstdende gennemgang kan det kortfattet anfgres
om syndikerede l&n, at de altid er udtryk for parallelkredit, dvs. at
der ikke foreligger et fellesldn, men derimod flere af hinanden uaf-
hangig lan, der tilsammen dakker lantagerens finansieringsbehov.
Et vist fellesskab foreligger dog dels i form af det forhold, at alle
lanene er dokumenteret via samme aftale og dermed ydet pd samme
vilkar, dels i form af klausuler om flertalsafggrelser samt klausuler
om pro ratarisk fordeling af indkomne belgb modtaget direkte for
lantageren. I relation til disse klausuler er det dog vigtigt at fastholde
udgangspunktet om parallelkredit, sdledes at flertalsafggrelser og pro
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ratarisk fordeling af afdrag m.v. kun kommer pé tale, hvor sddanne
klausuler utvetydigt er aftalt mellem parterne.

3.2.2.4. Syndikatets retlige natur

I tilknytning til de ovenfor n@vnte bestemmelser om flertalsafggrelser
og pro ratarisk fordeling af indkomne afdrag opstdr spgrgsmélet om
den retlige karakter af samvirket mellem pengeinstitutterne i syndi-
katet. En sddan retlig kvalifikation er ngdvendig med henblik p3 at
fastsl3, om deltagerne evt. har yderligere forpligtelser overfor hinan-
den end dem, der eksplicit fglger af selve ldneaftalen. Blot som ek-
sempel kan det anfgres, at sdfremt syndikatet métte blive kvalificeret
som varende et interessentskab, vil der herved automatisk indtrade
en sarlig selskabsretlig loyalitetspligt pengeinstitutterne imellem,26
der i det praktiske liv vil vare s@rdeles byrdefuld. Eksempelvis vil en
sddan loyalitetspligt kunne begranse deltagernes muligheder for at
drive konkurrerende virksomhed, dvs. deres muligheder for at deltage
i andre syndikater eller i gvrigt ggre forretninger med l&ntageren.

Alternativt er det muligt, at samvirket i syndikatet alene kan ka-
rakteriseres som varende en form for joint venture, hvor der ikke
ngdvendigvis findes en sazrlig loyalitetsforpligtelse, andet end hvad
der métte vare fastsat i selve laneaftalen.

Ved fastleggelsen af et 1dnesyndikats retlige natur ma man i den
forbindelse indledningsvist tage stilling til efter hvilket lands ret, at
forholdet skal bedgmmes. Hvor deltagerne i syndikatet alle er danske
pengeinstitutter, hvor ldntageren er hjemmehgrende i Danmark, og
hvor selve laneaftalen er underlagt dansk ret, er denne stillingta-
gen problemlgs. Anderledes safremt en eller flere af deltagerne er
udenlandske pengeinstitutter, og/eller hvor laneaftalen er underlagt
eksempelvis engelsk ret. Her er det ikke udelukket, at spgrgsmalet
om kvalifikation af samvirkets karakter skal afggres efter udenlandsk
ret. Da den materielle selskabsret — i hvert fald personselskabsretten
- selv inden for EU ikke er n@vneverdig harmoniseret, er det ikke
uden betydning efter hvilket lands ret, at samvirket skal kvalificeres.
Det er sdledes ikke utenkeligt, at samvirket efter eksempelvis tysk ret
mé kvalificeres som et interessentskab, mens dette ikke ngdvendigvis
er tilfzldet efter engelsk ret.

260. Jf. herom eksempelvis Munck & Hedegaard Kristensen: Selskabsformerne (4.udg.
2002) s. 81 ff.
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At lovvalgsproblemet ikke er uden komplikationer i den slags sager. kan illustreres
via nedenstdende eksempel:

Et lanesyndikat bestdende af et tysk og et engelsk pengeinstitut yder et
syndikeret 1an til en dansk ldntager. Undervejes i forlgbet engagerer det engelske
pengeinstitut sig i andre ldnetransaktioner med lantageren, hvilket det tyske pen-
geinstitut protesterer imod. Af det tyske pengeinstitut ggres det séledes gzldende,
at samvirket mellem pengeinstitutterne har karakter af at vare et interessentskab,
og at der derfor ikke kan udgves konkurrerende virksomhed uden tilsagn fra det
tyske pengeinstitut. Det engelske pengeinstitut bestrider dette under henvisning til,
at samvirket alene har karakter af at vare et kontraktbaseret projektfzllesskab, og
at udgvelsen af konkurrerende virksomhed saledes ikke uden videre forudsatter
tilsagn fra det tyske pengeinstitut.

Anlagges der sag herom eksempelvis i Danmark vil de danske domstole,
forudsat at disse er kompetente til at bedpmme tvisten, indledningsvis skulle tage
stilling til selve kvalifikationsproblemet. idet det er uklart, om det er selskabssta-
tuttet eller kontraktstatuttet, der skal tages i anvendelse. Kvalifikationsproblemet
ma i den forbindelse antages at skulle Igses ud fra lex fori, siledes at de danske
domstole efter dansk materiel ret bedgmmer, om tvisten mellem parterne mé
antages at vedrgre selskabsretlige eller kontraktsretlige forhold.

Vurderer domstolene i den forbindelse, at forholdet er af selskabsretlig
karakter, vil selskabsstatuttet skulle finde anvendelse, hvorefter spgrgsmal om
selskabers stiftelse, organisation, haftelse samt oplgsning som hovedregel afggres
efter stiftelsesstatens lov, da Danmark primart bekender sig til inkorporationsteo-
rien. Netop i dette tilfzlde kan anvendelsen af denne faste lovvalgsregel imidlertid
give anledning til problemer, idet der netop ikke vil vare sket en egentlig stiftelse
af et selskab, og idet der fglgelig ikke vil vare sket en registrering af selskabet.
Det centrale spprgsmal er jo netop, om samvirket mellem parterne har antaget en
interessentskabsretlig karakter. Det ma da derfor ogsé i denne forbindelse antages,
at domstolene i sddanne tilfzlde vil fravige den ellers faste lovvalgsregel til fordel
for den individualiserende metode, sdledes at et stort antal tilknytningsmomenter
til et givet retssystem kan lzgges til grund ved lovvalget. Det er i den forbindelse
ikke givet, at dansk ret skal finde anvendelse, idet det meget vel kan tenkes, at
samvirket mellem de deltagende pengeinstitutter har en stgrre tilknytning til et
udenlandsk retssystem end til det danske, og at spgrgsmalet om samvirkets ka-
rakter derfor ma bedgmmes efter eksempelvis tysk ret.

Anderledes forholder det sig, sifremt de danske domstole efter materiel
dansk ret vurderer, at samvirket mellem deltagerne primart har karakter af at vare
et kontraktbaseret projekifeellesskab, idet lovvalget s skal foretages i henhold til
kontraktstatuttet, dvs. efter Romkonventionen. jf. dennes art. 1. stk. 1. Efter den-
nes art. 3 skal forholdet bedgmmes efter den lov, som parterne har vedtaget, og
safremt der ikke er foretaget et sddant lovvalg efter loven i det land. som aftalen
(om projektfzllesskabet) har sin n@rmeste tilknytning til, jf. art. 4. Da alle laneaf-
taler med et internationalt element undtagelsesfrit indeholder en lovvalgsklausul,
kan lovvalgsproblemet synes at vare af forholdsvis overskuelig karakter. Imidlertid
bgr man vare opmarksom p4, at denne lovvalgsklausul primart tager sigte pa for-
holdet mellem lantageren og langiverne, sdledes at stridigheder i forbindelse med
udbetalingen af l&net, misligholdelse af dette m.v. skal afggres efter en bestemt
lov. Derimod er den nzppe bevidst blevet indfgjet med henblik pé stridigheder
mellem syndikatets parter. Det kan derfor overvejes, om denne overhovedet kan
antages at vare vedtaget med hensyn til den del af laneaftalen, der alene vedrgrer
forpligtelserne mellem deltagerne i syndikatet. og at lovvalget i relation til sidanne
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spgrgsmél ma afggres efter den individualiserende metode, jf. herved art. 4, dog
sdledes at den valgte lov udggr en formodning for, at det er denne lov. der skal
anvendes. Spgrgsmalet kan ikke besvares generelt, men mé afggres helt konkret
pé baggrund af lovvalgsklausulens eksakte ordlyd, evt. opdelingen i ldneaftalen
samt forholdene i gvrigt.

Safremt forholdet skal bedgmmes efter dansk ret, ma kvalifikatio-
nen af samvirket foretages pé et objektivt grundlag, idet hensynet til
tredjemand taler for, at et samvirke alene kvalificeres som et inte-
ressentskab, séfremt det (overfor tredjemand) udviser de relevante
interessentskabskarakteristika.

Et interessentskab kan herefter i almindelighed defineres som et
aftalebaseret samvirke mellem to eller flere selskabsdeltager om en
felles erhvervsvirksomhed, hvor deltagerne hafter personligt og so-
lidarisk for selskabets g&ld.26!Et 1anesyndikat opfylder umiddelbart
flere af de i definitionen indeholdte elementer. Det er saledes klart, at
et ldnesyndikat altid bestdr af mindst to deltagere, idet det i modsat
fald ikke foreligger et syndikat. Tilsvarende er det klart, at den virk-
somhed, der udgves via ladnesyndikatet, ma betragtes som havende
en erhvervsmassig karakter. Formélet med etableringen af ldnesyn-
dikatet er sdledes direkte via de herigennem ydede 14n at generere
et gkonomisk overskud.26?

Derimod taler det imod en kvalifikation af samvirket som et inte-
ressentskab, at dette har en begranset og en i forvejen fastsat varig-
hed. Et 1dnesyndikat eksisterer sdledes alene i 1dnets lgbetid, og om
end denne efter omste@ndighederne kan andrage flere ar, opfylder
det nzppe de krav til omfang og varighed man normalt stiller til et
interessentskab.263Dette forhold trekker sdledes i retning af i stedet
for at kvalificere forholdet som vaerende et joint venture, jf. sdledes
tillige Friis Hansen & Valdemar Krenchel: Dansk Selskabsret 3 (2004)
s. 150 samt det nedenfor anfgrte.

Et andet moment, der taler imod, at samvirket har karakter af at
vare et interessentskab, er det forhold, at samvirket ikke har nogen

261. Jf. herved Friis Hansen & Valdemar Krenchel: Dansk Selskabsret 3 (2004) s. 123 med
en udfgrlig gennemgang af interessentskabsbegrebets udvikling gennem tiderne.

262. De afgrensningsvanskeligheder, der séledes under tiden opstar i relation til de ideelle
foreninger, og de sdkaldte boliginteressentselskaber ggr sig séledes ikke geldende
her.

263. Jf. herom eksempelvis Friis Hansen & Valdemar Krenchel: Dansk Selskabsret 3
(2004) s. 150. Det afggrende er i den forbindelse ikke, om syndikatet eksisterer
11,3 eller 5 &r, men derimod det forhold at dets varighed i forvejen er bestemt i
modsetning til, hvad der normalt er tilfeldet for interessentskaber.
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egentlig ledelse, som det kendes fra interessentskaberne. Deltagerne i
et lanesyndikat mgdes sdledes ikke til interessentmgder med henblik
pa at treffe felles beslutninger om den videre virksomhedsudgvelse,
ligesom man heller ikke har nedsat szrlige ledelsesorganer i form af
en direktion eller en bestyrelse. Alene i de tilfelde, hvor der typisk
foreligger misligholdelse, eller pd anden mdde skal tages stilling til
vasentlige ®ndringer af aftaleforholdet, treder syndikatet sammen.

I den forbindelse kan det sa yderligere bemarkes, at selv ved disse
sammenkomster galder der et princip om, at hver enkelt deltager kan
rdde over sin “egen andel” af det felles projekt, idet der foreligger
separate l&n, og den enkelte langiver sdledes kun bindes af et flertal
inden for det begrensede antal omrader, hvor der findes bestemmelser
om flertalsafggrelser.

Endelig kan det anfgres, at den felles erhvervsvirksomhed, der
udgves inden for rammerne af et ldnesyndikat, neppe sker for fel-
les regning og risiko som tilfeldet er det ved interessentskaberne.264
Der sker sdledes ikke som séddan en felles overskudsdeling, idet de
respektive deltagere alene modtager renter og gebyrer i forhold til
deres respektive andele af den samlede finansiering. At disse belgb
forholdsmassigt er ens, da rentebestemmelserne er identiske, @ndrer
ikke pa, at der ikke sker en felles overskudsdeling. Noget sddan sy-
nes nemlig at forudsaztte, at deltagerne tillige kunne modregne de-
res fundingomkostninger i renteindt@gterne, inden der foretoges en
fordeling af det herved skabte overskud. Ligeledes kan man n@ppe
generelt legge til grund, at syndikatsdeltagerne deler et evt. underskud
mellem sig. Dette synes ganske vist prima facie at vare tilfzldet qua
omfordelingsklausulen, men denne vil sjeldent vere undtagelsesfri,
jf. det under punkt 3.2.2.3. anfgrte, sdledes at alle modtagne belgb
skal omfordeles.

Pa baggrund af ovenstdende mé det som altovervejende hovedregel
antages, at et lanesyndikat ikke efter dansk ret ville kunne kvalificeres
som varende et interessentskab med deraf fglgende forpligtelser.

Som det indledningsvis blev skitseret, er det ikke ngdvendigvis givet. at samvirket
mellem en rekke udenlandske pengeinstitutter i et ldnesyndikat skal vurderes pé

264. Atetinteressentskab indebarer noget sddant, fglger allerede af tidlig retspraksis jf.
séledes U 1912.581 H om to parters erhvervelse af en fast ejendom i spekulations-
gjemed. Parterne aftalte i den forbindelse, at gevinst og tab ved administrationen
af ejendommen og evt. salg af denne skulle deles ligeligt mellem disse. Antaget at
samvirket havde karakter af et interessentskab.
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baggrund af dansk ret. Det er meget muligt, at forholdet i stedet ma vurderes i
henhold til eksempelvis engelsk eller tysk ret.

I den forbindelse skal det blot kort anfgres, at et ldnesyndikat heller ikke
efter engelsk ret kan betragtes som varende et partnership (interessentskab). I
henhold til Partnership Act 1890 s. 1(1) er et partnership "...the relation which
subsists between persons carrying on a business in common with a view of profit”.
P4 samme made som det er tilfeldet efter dansk ret, er det dog en betingelse for
kvalifikationen af samvirket som et interessentskab, at det sker en overskudsdeling,
saledes at der sker en fordeling af net returns, og ikke som tilfzldet er det ved
lanesyndikater af de modtagne gross returns, jf. séledes Re Spanish Prospecting Co
Ltd [1911] I Ch 92 samt Cresswell m.fI: Encyclopaedia of Banking Law, F 1403.

Noget tilsvarende gzlder formentlig i relation til tysk ret. hvor et lanesyndikat
nappe vil kunne kvalificeres som varende et Offene Handelsgesellschaft. jf. herom
HGB § 105. Derimod vil 1anesyndikatet efter omstezndighederne skulle kvalificeres
som el Gesellschaft des biirgerlichen Rechts. jf. herom BGB §§ 705 - 740 samt mere
generelt Obst & Hintner v/ von Hagen & von Stein: Geld-. Bank- und Bérsenwesen
(40.udg. 2000) s. 774.

Tilbage star spgrgsmélet om, hvorledes ldnesyndikatet s skal kvalifi-
ceres. Forudsat at kvalifikationen skal ske efter dansk ret, synes det,
som allerede indledningsvis antydet, nerliggende at kvalificere dette
som et projektfellesskab i form af et kontraktbaseret joint venture.26
Uagtet at selve begrebet joint venture ikke har noget eksakt juridisk
indhold, og uagtet at begrebet anvendes om et stort antal forskel-
ligartede forhold, er der dog visse fellestrzk, der stemmes overens
med de trek, som et ldnesyndikat udviser. Sdledes er det karakteri-
stisk for et joint venture, at det bestar af to eller flere deltagere, der
gar sammen om gennemfgrslen af et konkret projekt af en i forvejen
fastsat varighed. Hvor dette joint venture ikke gennemfgres inden for
rammerne af et egentligt projektselskab, er det tillige karakteristisk,
at parterne ikke — som det ofte er tilfeldet ved interessentskaber
~indskyder en egentlig felles formuemasse i samvirket, men derimod
alene bidrager med hver deres ressourcer. I den forbindelse bevarer
de normalt ejendomsretten og dermed kontrollen over de aktiver,
som de har bidraget med. Endelig er det et kendetegn for sddanne
kontraktbaserede joint ventures, at ledelsen af disse ikke altid er for-
maliseret via egentlige ledelsesorganer, der kan treffe beslutninger
pa vegne af selskabsdeltagerne, men langt oftere bestdr af en fzlles
koordinering og beslutningstagen mellem selskabsdeltagerne direkte.

265. Dvs. modsat de tilfzlde, hvor parterne indgdr i et samvirke via oprettelsen af et
egentlig projektselskab, der herefter skal forestd gennemfgrslen af det konkrete
projekt.
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P4 alle disse punkter er parallellen mellem joint ventures og ldnesyn-
dikater sdledes dbenbar.

Pa den baggrund forekommer det rigtigt farst og fremmest at kva-
lificere et lanesyndikat som varende et kontraktbaseret projektfzl-
lesskab.2¢6 Retsvirkningerne af en sddan retlig kvalifikation er ikke
abenbare, modsat hvad der eksempelvis vil vare tilfeldet, sdfremt
lanesyndikatet kunne kvalificeres som varende et interessentskab.
Om deltagerne i syndikatet sdledes kan engagere sig i konkurrerende
virksomhed afh®nger fgrst og fremmest af, hvad der matte vare af-
talt mellem parterne, subsidizrt hvad der matte fglge af kutymer pa
omradet. I den forbindelse ma det henset til markedspraksis antages,
at deltagerne i ldnesyndikatet frit kan engagere sig i andre transak-
tioner med lantageren, hvilket da ogsé undertiden direkte fremgar af
ldneaftalen. En vis — om end flydende — grense for en sddan konkur-
rerende adfard findes dog i form af den almindelige kontraktretlige
loyalitetspligt.

Der synes ikke at vare retspraksis. der belyser, hvorledes engelsk ret kvalificerer
et lanesyndikat. Det forekommer dog narliggende, at dette tillige vil blive bedgmt
som varende et projektfallesskab, hvor parterne alene er forpligtet overfor hin-
anden i det omfang, at ldneaftalen indeholder bestemmelser herom. Efter tysk ret
synes forholdet at vaere mere kompliceret, idet et 1dnesyndikat efter omstzndighe-
derne ville kunne blive kvalificeret som varende en slags civilt interessentselskab
(Gesellschaft des biirgerlichen Rechts) jf. herom BGB §§ 705 — 740 samt Friis
Hansen & Valdemar Krenchel: Dansk Selskabsret 3 (2004) s. 123.

3.2.3. Andringer i langivers identitet,
overdragelse af rettigheder, novation

P4 samme mdade som det var tilfzldet under punkt 3.1.3., forekommer
det under tiden, at der sker udskiftninger pé ldngiversiden, sdledes at
en eller flere af de langivende pengeinstitutter i Igbet af l&nets lgbetid
skrifter identitet, enten fordi det opkgbes eller fusioneres med et andet
pengeinstitut eller fordi det oprindelige pengeinstitut senere hen gn-
sker at afh@nde hele eller dele af det 14n, det oprindeligt har ydet.

Ikke sjzldent vil det sidstnavnte vare tilfzldet. Der foregér sdle-
des i dag en aktiv handel med l&n og andele i 14n pa det sekundare
marked.

Rationalerne for en sddan handel er mangfoldige, men blandt de
mere gengse kan nzvnes gnsket om at diversificere en eksisterende

266. JE. tillige Friis Hansen & Valdemar Krenchel: Dansk Selskabsret 3 (2004) s. 192.
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laneportefglje, sdledes at det szlgende pengeinstitut reducerer sin
eksponering overfor en bestemt 1dntager/en bestemt branche, mens
det omvendt ggr sig geldende for kgber. Hvor lantageren er en stor
virksomhed med en hgj kreditvardighed, kan det selgende pengein-
stitut efter omstendighederne tilvejebringe en betydelig profit ved
at afh@nde andele i et allerede ydet l&n til mindre pengeinstitutter,
der ellers ville vaere afskaret fra at have 1an af denne beskaffenhed
pa deres balance. Andre gange kan et efterfglgende salg af andele i
et lan vaere en ngdvendighed med henblik pé at skaffe tilstrekkelig
"plads” pa balancen til nye udlén. Reglerne om kapitaldekning af de
risikovagtede poster, jf. herved FIL § 124, bevirker sdledes, at penge-
institutterne stedse mé overveje, om deres balance er hensigtsmassigt
sammensat, eller om denne skal trimmes via frasalg af eksempelvis
laneengagementer. Hvor en ldnesyndikering er mislykkedes, siledes
at de oprindelige deltagere har varet ngdsaget til at tegne sig for en
stgrre andel af den samlede finansiering end fgrst tiltenkt, vil et ef-
terfglgende salg af andele i 1dnet ofte vaere en ngdvendighed, sdfremt
eksponeringen overfor den relevante l&ntager skal nedbringes til ac-
ceptable stgrrelser.2¢7

Uanset hvad der métte vare rationalet for en sddan afh@ndelse af
laneengagementer, ma man i juridisk henseende ggre sig klart, hvad
der pracist afth@ndes. I visse tilfelde har det szlgende pengeinstitut
allerede ydet lanet, séledes at det, der afth®ndes, er en fordring pa
lanesummen. Et sddant salg af en fordring har karakter af at vaere et
kreditorskifte og kraver derfor ikke tilsagn fra ldntageren. Hvor sal-
get af fordringen imidlertid kan indebzre en forggelse af l&ntagerens
forpligtelser, opstar der hyppigt problemer, jf. det nedenfor anfgrte
om kreditorskifte under punkt 3.2.3.1.

Alternativt forekommer det, at et pengeinstitut afhender selve
forpligtelsen til at yde 1an under den indgdede laneaftale til et andet
pengeinstitut. I et sddant tilfzlde foreligger der tillige et debitorskifte,
idet forpligtelsen til at yde 1&net overgér fra en realdebitor til en anden,
hvilket naturligvis forudsaztter lantagerens samtykke. P4 samme méde
som det var tilfzldet under punkt 3.1.3.1., kan et sddant samtykke
enten vare af konkret eller af generel beskaffenhed, eksempelvis

267. Noget tilsvarende ggr sig gzldende i de tilfelde, hvor det ikke er muligt at foretage
en egentlig syndikering af lanet, eksempelvis fordi l&neprovenuet skal anvendes
til en fjendtlig virksomhedsovertagelse. Her kan det vare ngdvendigt. at et eller
flere pengeinstitutter initialt tegner sig for hele ldnet, hvorefter man efterfglgende
“syndikerer” lanet pd det sekund®re marked via salg af andele i dette.
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séledes at den oprindelige l&ngiver altid kan overdrage ldneforplig-
telsen til andre finansielle institutioner uden ldntagerens samtykke.
En overdragelse af l1&neforpligtelsen har i den forbindelse ofte karak-
ter af at vaere en novation, séledes at der stiftes et nyt skyldforhold
mellem lantageren og det nye pengeinstitut, mens det oprindelige
pengeinstitut samtidigt friggres fra sine forpligtelser, jf. herved tillige
det nedenstdende punkt 3.2.3.2.

Endelig forekommer der situationer, hvor det oprindelige pengein-
stitut for sé vidt gnsker at reducere sin eksponering overfor lantageren
samt opnd en kapitalaflastning, uden at man dog er villig til at afbryde
forretningsforbindelsen med lantageren via en reguler afh@ndelse af
1anet.268

Lgsningen vil her ofte vare den, at ldngiveren pa egen hand indgér
fundingaftaler med udenforstiende pengeinstitutter, sdledes at disse
tilvejebringer den - til opfyldelsen af laneforpligtelsen — ngdvendige
likviditet. Sddanne fundingaftaler sker normalt p& non-recourse vilkar,
sdledes at den tilvejebragte likviditet alene forrentes og afdrages i de
tilfelde, hvor pengeinstituttet selv modtager sddanne renter og afdrag
fra lantageren. Herved Igber det udenforstdende pengeinstitut en
dobbelt kreditrisiko, idet dets fordring kun fyldestggres i de tilfzlde,
hvor bade l&ntageren og det ldngivende pengeinstitut er betalings-
dygtige, jf. herved Lloyds TSB Bank plc. v. Clarke and another [2002]
UKPC 27 om fortolkning af sidanne fundingaftaler. I modsatning til
de foregdende tilfelde er det karakteristisk, at der ved indgaelse af
sddanne fundingaftaler ikke sker nogen forandringer af skyldforholdet
mellem lantager og langiver. Langiveren vil sdledes stadigvak vare
den samme, idet fundingaftalen med et andet pengeinstitut eller en
anden finansiel aktgr alene har virkning i det inter partes forhold
mellem det ldngiverende pengeinstitut og denne aktgr. Fplgelig vil
forholdet ikke blive behandlet n@rmere i denne kontekst, idet der i
stedet henvises til speciallitteraturen herom.2%

268. Eksempelvis fordi noget s&dant vil fgre til en reduktion af det gvrige forretnings-
omfang med lintageren. Ikke sjzldent forekommer det sdledes. at langiver som
belgnning eller kompensation for sin langivning tillige tildeles andre — ofte mere
givtige — opgaver sdsom varetagelsen af ldntagerens valutastyring og lignende.

269. Jf. til eksempel Cresswell m.fl.: Encyclopaedia of Banking Law, F 1523 ff., Graaf:
Euromarket Finance - Issues of Euromarket securities and syndicated Eurocur-
rency loans (1991) s. 379 ff samt Wood: International Loans, Bonds and Securities
Regulation (1995) s. 110 ff. For en praktisk - bankfaglig — gennemgang af disse
aftaletyper kan der navnlig henvises til Rhodes (red.): Syndicated Lending - Practice
and Documentation (3.udg. 2000). s. 413 ff.
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3.2.3.1. Kreditorskifte

Et kreditorskifte krever som ovenfor anfgrt intet samtykke fra de-
bitor og kan derfor i forhold til denne ske ganske formlgst. En del
af de undersggte laneaftaler — navnlig dem der alene dokumenteres
via et geldsbrev og et s@t s@rlige forretningsbetingelser — indeholder
i overensstemmelse hermed ingen s@rskilt regulering af forholdet. I
disse laneaftaler baserer man sig séledes pé det deklaratoriske ud-
gangspunkt om fri overfgrlighed af (penge)fordringer. Den manglende
regulering af situationen kan formentlig tilskrives det forhold, at de
fordringer, der dokumenteres pa denne méde, ikke tenkes afhandet
efterfglgende — typisk fordi de hver isar er af en forholdsvis begranset
stgrrelse.

Anderledes med de 1dn, der er dokumenteret via omfattende og til
dels individuelt forhandlede laneaftaler. Disse indeholder som altover-
vejende hovedregel en omfattende regulering af de situationer, hvor
der forekommer @ndringer pé langiversiden, herunder ikke mindst
selve kreditorskiftet.

Hovedpunktet i denne regulering er l&ngivers ret til uden sam-
tykke at transportere sin fordring pa l&ntageren til tredjemand, efter
omstendighederne siledes at ldntageren (og en evt. agentbank) dog
serskilt skal orienteres om den forstdende fordringstransport. En sé-
dan regulering er — fra et juridisk synspunkt — uproblematisk, idet den
alene gentager det, der allerede ville fglge af baggrundsretten, nemlig
at pengefordringer som udgangspunkt frit kan overdrages.2”

At der rent juridisk ikke er anledning til betenkeligheder er dog
ikke ensbetydende med, at der ikke i det praktiske kan opstd over-
raskelser, sdfremt langiver gennemfgrer en sddan fordringstransport.
Lantager bgr sdledes holde sig for gje, at der ved en fordringstrans-
port sker en overdragelse af alle 1dngiverens rettigheder i henhold til
laneaftalen og ikke alene retten til ldinesummen og en forrentning af
denne. Navnlig skal det bemarkes, at l&ngiverens rettigheder i henhold
til de sdkaldte rax grossing up og increased cost klausuler ligeledes
vil blive overdraget. I henhold til disse klausuler vil en l&ngiver af
lantageren skulle kompenseres for evt. tab, denne har lidt, ved, at

270. Udgangspunktet om fri overfgrlighed af fordringer modificeres i visse tilfzlde, enten
af hensyn til fordringens kreditor. jf. eksempelvis reglen i RPL § 511, stk. 1, om be-
grensning af udleg i Ign. eller af hensyn til debitor, hvorefter denne kan modsztte sig
en overfgrsel af fordringen, séfremt denne er af en personlig karakter, eller safremt
en sddan overfgrsel vil uds®tte debitor for vasentlig risiko eller ulempe, jf. herved
RPL § 511.stk. 3.
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lantagerens betalinger — typisk rentebetalinger — undervejs rammes af
kildeskatter eller tab i form af forggede omkostninger som fglge af,
at fundingen af 1net bliver forholdsvis dyrere.?’! Hvor erhververen af
fordringen er hjemmehgrende i samme jurisdiktion som det overdra-
gende pengeinstitut, giver disse klausuler ikke anledning til praktiske
problemer. Indfgres der séledes i den relevante jurisdiktion @ndrede
regler om eksempelvis kapitaldekning, vil disse have den samme ef-
fekt pd overdrageren som pa erhververen, og betalingsforpligtelsen
under de respektive klausuler vil blive udlgst under de samme om-
stendigheder. I sddanne tilfelde er det derfor ogsa underordnet, om
erhververen af fordringen tillige kan g@re krav gzldende under de
respektive klausuler.

Anderledes er det, safremt det erhvervende pengeinstitut er hjem-
mehgrende i en anden jurisdiktion med en anden regulering, der kan
udlgse kravet om skadeslgsholdelse efter de respektive klausuler. Her
opstdr spgrgsmalet, om lantageren uden videre skal acceptere en sddan
forpgelse af sine betalingspligter pa grund af kreditorskiftet.

Spgrgsmélet ma — bedgmt efter dansk ret — besvares bekreftende,
om end man kan fristes til at tro, at dette ikke skulle vare tilfeldet.
I forbindelse med transport af simple fordringer anfgres det séledes
under tiden, at en sddan transport ikke kan forgge debitors forplig-
telser, hvorefter det synes n@rliggende at konkludere, at erhververen
ikke kan stgtte ret pa sddanne klausuler, qua det forhold at de aktuelt
forgger ldntagerens betalingspligter. Imidlertid ma det holdes for
gje, at bestemmelsen i GBL § 27 alene angiver, at erhververen af en
simpel fordring ikke far bedre ret end overdrageren. Det centrale
er sdledes ikke, om overdragelsen i det konkrete tilfelde udlgser en
betalingspligt. men derimod om erhververen generelt vil kunne udgve
yderligere rettigheder/opnd en bedre retsstilling overfor ldntageren
i forhold til det overdragende pengeinstitut. Dette er selvsagt ikke
tilfeeldet, idet det overdragende pengeinstitut pA samme made som
det erhvervende pengeinstitut har kunnet paberabe sig de farnzvnte
klausuler. Den i det konkrete tilfzlde forggede betalingspligt er s-
ledes ikke udtryk for, at erhververen har opndet en bedre retsstilling
end overdrageren, men skyldes alene det forhold, at erhververen
befinder sig i en situation, der kvalificerer denne til ekstra betalinger
under de respektive klausuler.

I den forbindelse kan man i gvrigt ikke anlegge den synsvinkel,

271. Eksempelvis som en fglge af @ndrede kapitaldekningsregler.
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at tax grossing up og increased cost klausulerne er udtryk for per-
sonlige rettigheder, der alene kan ggres gzldende af den oprindelige
langiver.

Tvartimod er der tale om nogle helt generelle kommercielle klau-
suler, der har til formal at beskytte langivernes margin i tilfzlde af
efterfglgende @ndringer i omkostningsstrukturen. Intet tilsiger i den
forbindelse, at denne beskyttelse alene skulle vare tiltznkt de oprin-
delige ldngivere, szrligt ikke i de tilfzlde hvor man allerede initialt
har taget hgjde for den situation, at der efterfglgende sker en for-
dringstransport. Sddanne efterfglgende transporthavere ma fglgelig
ogsa kunne ggre brug af den beskyttelse, disse klausuler yder.

Det kan herefter overvejes, om lantageren evt. ud fra forudsat-
ningssynspunkter kan undsla sig denne ekstra betalingspligt. Noget
sddant kan som altovervejende hovedregel ikke antages. Pdberabelsen
af forudsztningssynspunkter forudsztter normalt, at foruds@tningen
pa tidspunktet for aftalens indgdelse har varet bestemmende, kendelig
og relevant. Dette kan neppe anses for at vaere opfyldt i det konkrete
tilfelde, idet en ldntager i sddanne l&neforhold n&ppe med rette kan
forvente, at fordringen pa ham ikke overdrages. Det ma saledes an-
tages at vere almindelig kendt, at erhvervsldn i denne stgrrelse er
genstand for en betydelig handel pa det sekund®re l&nemarked, og
at det derfor er en narliggende mulighed, at hele eller dele af lanet
afh@ndes til tredjemand. S&fremt l&neaftalen tillige indeholder en
regulering af dette forhold, synes det vanskeligt at finde plads til sa-
danne foruds@tningssynspunkter. Dertil kommer det forhold, at i det
omfang de skal kunne ggres geldende overfor tredjemand, forudsztter
dette, at denne har varet bekendt med disse forudsatninger, hvilke
kun ganske sjzldent vil vare tilfzldet.

Uagtet at der sdledes ikke er tvivl om disse klausulers anvendelse
i relation til senere erhververe eller det forhold, at en transport som
udgangspunkt omfatter alle rettigheder i henhold til aftalen, praciseres
det ofte udtrykkeligt i selve laneaftalen.2”2

272. Eksempelvis sdledes at det i den relevante klausul anfgres. at ldngiveren er berettiget
til at transportere sin fordring i henhold til l&neaftalen til tredjemand herunder de
rettigheder der fglger af rax grossing up og increased cost klausulerne. Efter engelsk
ret synes en sddan stipulering at vare en betingelse for, at en senere erhverver
kan stgtte ret pa disse klausuler, jf. sdledes Tolhurst v Associated Portland Cement
Manufacturers [1903] AC 414 samt mere generelt om problemstillingen Cresswell
m.fL: Encyclopaedia of Banking Law. F 1262, Graaf: Euromarket Finance - Issues
of Euromarket securities and syndicated Eurocurrency loans (1991) s. 373 ff.
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I det omfang, at l&ntageren ikke gnsker at lgbe risikoen for at
en senere transport udlgser sddanne betalingspligter, m& denne en-
ten indsaztte et egentlig transportforbud i ldneaftalen eller begranse
mulighederne for sddanne transporter. Alternativt ma virkningen af
de fgrnevnte klausuler indskrenkes i de situationer, hvor det er en
efterfglgende erhverver, der udlgser disse.

Egentlige transportforbud synes i den forbindelse ikke at forekomme i erhvervsla-
neforhold og md i det hele taget anses for at vere us@dvanlige i sddanne kontekster.
Mitte ldneaftalen imidlertid indeholde et sddant forbud. opstar problemerne med
yderligere betalingspligter under de respektive klausuler imidlertid ikke. Er der
sdledes i strid med forbudet sket en fordringstransport, kan den senere erhverver
naturligvis ikke stgtte ret pé aftalen. idet denne jf. princippet i GBL § 27 naturligvis
ikke opndr bedre ret end overdrageren og fglgelig ma respektere transportforbu-
det. Derimod er indskr@nkninger i mulighederne for at overdrage lanefordring
hyppigere forekommende, eksempelvis sdledes at kreditorskiftet kun er tilladt, sa-
fremt erhververen er en del af langiverens koncern, dvs. typisk safremt erhververen
er et datterselskab til denne. Sdfremt dette datterselskab er beliggende i samme
jurisdiktion som moderselskabet opstar der ikke problemer med en asymmetrisk
udlgsning af de i klausulerne indeholdte betalingsforpligtelser.

Alternativt kan virkningen af klausulerne indskr@nkes, sdledes at en se-
nere erhververs mulighed for at fremsatte betalingskrav under disse begrenses,
eksempelvis sdledes at disse kun udlgses i det omfang, at den oprindelige l&ngiver
tillige havde varet berettiget til kompensation under klausulerne. En sédan ind-
skrenkning af 1dntagerens betalingsforpligtelser under de respektive klausuler er
indsat som standard i Loan Market Associations Primary Documents.

Et andet aspekt ved kreditorskifte er en evt. begrensning af, hvem
langiveren kan overdrage fordringen til. I princippet kan ldntageren
naturligvis vere indifferent overfor hvem, der er dennes kreditor, idet
denne under alle omst@ndigheder skal indfri sin geld under 1aneaf-
talen. Om denne betaling skal erlegges til den ene eller den anden
kreditor, kan herefter synes at vere underordnet. I overensstemmelse
hermed indeholder en del ldneaftaler ingen regulering af dette detail-
sporgsmal, dvs. fordringen er frit overfgrlig, mens andre ldneaftalen
eksplicit gentager udgangspunkt om fri adgang til kreditorskifte.

Imidlertid m& man vare opmarksom p4, at i hvert fald de stgrre
laneaftaler ligeledes giver kreditor en betydelige indsigt i ldntagerens
interne forhold, idet de hyppigt indeholder klausuler om rapporte-
ringspligt i relation til vasentlige @ndringer i finansielle nggletal, stgrre
sagsanleg m.v. Erhververen af en sddan fordring er derfor andet og
mere end blot en fordring pa en bestemt sum penge. Dermed er det
ogsa klart, at de fleste ldntagere vil modsatte sig, at der sker for-
dringsoverdragelser til dennes konkurrenter.
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I overensstemmelse hermed indeholder andre af de undersggte
laneaftaler bestemmelser om, at der alene kan ske en transport af
lantagerens rettigheder i henhold til 1dneaftalen til "another bank or
financial institution” 2> En sadan begrensning i den fri overfgrlighed
ma selvsagt respekteres. Den tiltenkte begrensning af overfgrligheden
kan imidlertid give anledning til fortolkningsvanskeligheder, idet det
ikke synes klart, hvad der ligger i begrebet “financial institutions”.
Antageligvis har begrebet traditionelt fungeret som en opsamlingsbe-
stemmelse, hvorefter finansielle institutioner med bank lignende ka-
rakteristika tillige har kunnet kvalificere sig som erhververe af sddanne
fordringer. I nyere tid har begrebet dog givet anledning til problemer,
idet det navnlig har varet uklart om, diverse investeringsselskaber,
der har specialiseret sig i erhvervelse af fordringer — typisk i form af
misligholdte 1dn — pa det sekund®re marked, er sddanne financial
instiutions, eller om disse mé antages at falde uden for begrebet.

For lantageren vil forholdet ofte have den konsekvens, at sifremt sddanne in-
vesteringsselskaber falder ind und begrebet, ma lantageren indstille sig pa en
anderledes kontant fremgangsméde i forbindelse med en restrukturering af ldnet.
Mens pengeinstitutter sdledes ofte sgger at omlagge det misligholdte 1&n eller
alternativt sgger at konvertere hele eller dele af dette til aktier i l&ntagerselska-
bet, skaber investeringselskaberne typisk en profit ved at kgbe de misligholdte
14n til en klar underkurs, for herefter at sgge det fulde krav tvangsfuldbyrdet hos
lantagerselskabet og dettes aktiver.

Problemet er senest belyst i engelsk retspraksis i sagen Argo Fund Ltd.
v. Essar Steel Ltd. [2005] EWHC 600 (Comm). Dommens pra@misser
ma antages at kunne danne skole for hvad der skulle legges vegt pa
ved en tilsvarende tvist efter dansk ret.

I den konkrete sag havde et sddant investeringsselskab pa det sekundare mar-
ked erhvervet betydelige dele af et syndikeret 1dn ydet til lantagerselskabet. P&
tidspunktet for erhvervelsen af disse andele var l&net misligholdt, séledes at in-
vesteringsselskabet kunne erhverve fordringerne pa lantageren til en betydelig
underkurs. Selve erhvervelsen skete via en novation af de hidtidige langiveres
rettigheder og forpligtelser. uagtet at de oprindelige ldngivere pa overtagelsestids-
punktet havde opfyldt alle deres forpligtelser, sdledes at der alene skete en over-
farsel af rettigheder. Det springende punkt var herefter om investeringsselskabet
kunne kvalificeres som varende en financial institution. idet det kun var "banks
and financial institutions”, der faldt ind under novationsklausulen.

273. Jf. herved eksempelvis Loan Market Associations Primary Documents.
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Retten fandt i den forbindelse, at begrebet "financial institution” ikke kunne
antages at skulle vare sammenfaldende med begrebet "banks™, om end lénta-
gerselskabet fik medhold i sit argument om. at en financial institution i novati-
onsklausulens forstand i hvert fald matte dele en eller flere karakteristika med
begrebet “banks”. Det springende punkt var herefter dels hvilke karakteristika der
skulle tillegges vaegt, dels omfanget af de fzlles karakteristika. Retten fandt i den
forbindelse, at en financial institution i 1dneaftalens forstand matte have fglgende
karakteristika:

"First, and obviously, theyt must be lenders of money. But institutions who buy
debt in the secondary market thereby become lenders, by definition. They step into
the shoes of the original lenders. Secondly, they should have a ”Lending Office”.
Thirdly, they must maintain accounts which will be evidence of the money lent to the
borrower, and the amounts due by way of interest and capital by the Borrower. But,
again, the institution is free to maintain the account or accounts ”in accordance with
its usual practice”. So the accounts do not have to de kept in the same way as those
in a bank. Fourthly, because a transfer is permitted before drawdown, any entity
that became a transferee must have the capabilities, financial, technical and legal,
of lending money during the drawdown period, as "quasi - primary lenders”, in ac-
cordance with the terms of the Agreement. Lastly, the transferee must be a "financial
institution”, which in my view means no more than having a legally recognised form
or being, which carries on its business in accordance with the laws of its place of
creation and business and whose business concerns commercial finance”.

Da investeringsselskabet umiddelbart opfyldte disse karakteristika fandt retten, at
selskabet var omfattet af novationsklausulen, og at der dermed var sket en gyldig
overfgrsel af fordringerne pé tilbagebetaling af ldneprovenuet. En stillingtagen
til hvorvidt der i benzgtende fald var sket en fordringstransport i stedet for en
novation (hvilket i dette tilfzlde kunne ske uden, at erhververen var en financial
institution) var herefter ikke ngdvendig.

P3 baggrund af ovenstdende sag synes det sdledes klart, at investerings-
selskaber generelt kan falde ind under begrebet financial institutions,
forudsat at de i petit afsnittet anfgrte karakteristika er til stede. I det
omfang, at en 1dntager gnske at begr@nse adgangen til kreditorskifte,
herunder adgangen til hvem der kan erhverve sddanne rettigheder, ma
der indfgjes specifikke klausuler herom i selve laneaftalen. Alternativt
mé lantageren acceptere, at sddanne investeringsselskaber kan figurere
blandt dens kreditorer med deraf fglgende konsekvenser.

I henhold til et af advokatfirmaet Clifford Chance udarbejdet notat (Syndicated
Loan Documentation, March 2005 — www.cliffordchance.com) udviser den ny-
este kontraktspraksis eksempler p4, at der tillige kan ske en fordringstransport
til "trusts, funds and other entities engaged in purchasing or investing in loans or
securities”. Konkret betyder dette, at der tillige kan ske en overdragelse til en
rekke "investeringsselskaber”, der ikke ngdvendigvis kan kvalificeres som vaerende
financial institutions. Eksempler pa sddanne er CLO selskaber, dvs. formalsbe-
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stemte selskaber der erhverver typisk erhvervsldn med henblik pa at securitisere
disse. Om securitisation af erhvervslan og andre aktiver, se Krag & Tamasauskas:
Securitisation i Danmark, trykt i Lynge Andersen (red.): Erhvervskreditretlige
emner (2004), s. 72 ff.

3.2.3.2. Novation - stiftelse af et nyt skyldforhold

Et pengeinstitut kan under tiden have et gnske om ikke alene at
overdrage sine rettigheder i henhold til en 1dneaftale, men tillige dets
forpligtelser i 1dneforholdet, sdledes at man overdrager forpligtelsen
til at stille 1dneprovenuet til disposition for 1dntageren til et andet pen-
geinstitut. Rationalerne for en sddan overdragelse kan vaere mange,
men hyppigt vil det vare gnsket om at opnd kapitalaflastning eller at
diversificere en eksisterende laneportefglje.

En overdragelse af 1dngiverens forpligtelser indebarer i sagens na-
tur et debitorskifte og forudsaztter derfor, at ldntageren har godkendt
et sddant, enten via et generelt forhdndssamtykke i 1dneaftalen eller
konkret i det relevante tilfzlde. Da der efterhdnden findes et ganske
aktivt sekundaert marked for handel med andel i 14n, er det almin-
deligt forekommende, at de stgrre erhvervsldn, dvs. dem der typisk
er dokumenteret via en stgrre til dels individuelt forhandlet aftale,
indeholder klausuler om l&ntagerens — betingede — forhdndssamtykke
til sddanne overdragelser.2’# Indholdet af sddanne klausuler varierer
naturligvis fra tilfzlde til tilfzlde, men hovedpunkterne synes at vare,
at a) langiveren alene kan overdrage sine forpligtelser til et andet
pengeinstitut eller en anden financial instititution, jf. om dette begreb
ovenfor under punkt 3.2.3.1., b) l&ntageren konkret skal indvillige i
overdragelsen, dog saledes at denne ikke pa et urimeligt grundlag (un-
reasonable) kan tilbageholde sin accept samt c) ldntagerens tavshed
1 alle tilfelde betragtes som en accept, idet en sddan anses for givet,
safremt l1dntageren ikke udtrykkeligt ggr indsigelser mod overdragel-
sen et antal dage efter, at anmodning herom er fremsat.

Klausuler af den ovenstdende beskaffenhed binder som udgangs-
punkt ldntageren i overensstemmelse med deres indhold, herunder
vilkdret om at passivitet i et vist — i forvejen specificeret tidsrum

274. Derimod er det ikke almindeligt, at de mindre erhvervslan, dvs. dem der typisk do-
kumenteres via et geldsbrev og et szt almindelige forretningsbetingelser indeholder
bestemmelser, der regulerer forholdet. Dette henger formentlig sammen med, at
de 13n, der dokumenteres p& denne made, ikke efterfplgende tznkes overdraget
til tredjemand. Matte l&ngiveren alligevel gnske at overdrage sine forpligtelser i
henhold til sidanne l&neaftaler, ma der altsd indhentes et konkret samtykke fra
lantageren.
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— forpligter lantageren, forudsat naturligvis, at 1dngiveren kan do-
kumentere, at ldntageren rent faktisk har modtaget den konkrete
anmodning om et debitorskifte. Lantagerens interesser varnes i den
forbindelse af dennes vetoret, forudsat at denne vetoret ikke udnyttes
pa en usaglig méade.

Det springende punkt er herefter, hvorndr en sddan manglende
accept kan karakteriseres som varende usaglig. Der synes ikke at fore-
ligge retspraksis, der n@rmere belyser spgrgsmalet, men det mé under
alle omstendigheder veare klart, at det skal foretages en individuel
vurdering i det konkrete tilfelde. Det er derfor ogsa tilsvarende svart
at opstille generelle retningsliner for, hvorndr ldntagerens udnyttelse
af sin vetoret er saglig respektive usaglig.

Ikke desto mindre mé det dog generelt antages, at der kun kan
nedlegges veto i tilfelde, hvor overdragelsen af 1dneforpligtelsen vil
medfgre en konkret, vaesentlig og uparegnelig ulempe for l&ntage-
ren eller hvor en sddan ulempe mé antages at indtrede med en stor
sandsynlighed.

Ved afvejningen mellem pé den ene side l&ntagerens interesse
1 at kende og bibeholde de oprindelige 1dngivere, og p& den anden
side disse langiveres interesse i at kunne afh@nde hele eller dele af
deres laneforpligtelser bgr sidstn@vnte hensyn normalt veje tungest,
sdledes at kun en vasentlig ulempe kan fgre til nedleggelsen af veto.
Dette gelder ikke mindst i de tilfelde, hvor l4neaftalen netop inde-
holder en n@rmere regulering af, hvorledes en sddan overdragelse
kan finde sted. Har lantageren séledes fgrst indvilliget i, at der kan
ske en overdragelse af 1aneforpligtelsen, kan denne ikke efterfglgende
gore adgangen til dette illusorisk ved vilkarligt at nzgte sit samtykke
hertil. At en saglig afvisning af en overdragelse af l&neforpligtelsen
skal kunne begrundes med konkrete og ellers upéregnelige omstan-
digheder bevirker, at en afvisning, der alene begrundes med risikoen
for ggede omkostninger, eksempelvis som fglge af aktiveringen af tax
grossing up eller increased cost klausuler, neppe er saglig. Det ma
saledes st4 klart for 1antageren, at en overdragelse af ldneforpligtelsen
til et andet pengeinstitut kan udlgse ggede betalingsforpligtelser for
denne. I det omfang at noget sddant er uacceptabelt, ma der enten
indszttes et transportforbud i ldneaftalen eller alternativt — hvad der
ofte er tilfeldet — sd mé det erhvervende pengeinstituts mulighed for
at aktivere disse klausuler begrenses.
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Se til eksempel Loan Market Associations Primary Documents, hvor det erhver-
vende pengeinstitut alene kan kreve betaling under sddanne klausuler i det om-
fang, at den oprindelige ldngiver ville kunne have krevet det. En forggelse af
omkostningerne. der alene skyldes overdragelsen af ldneforpligtelsen, kan séledes
ikke aktivere de ovennavnte klausuler.

Derimod kan en afvisning af en patenkt overdragelse vare saglig, hvor
der er vasentlig tvivl om, hvorvidt det erhvervende pengeinstitut er
i stand til at honorere laneforpligtelsen, ndr denne aktualiseres, ek-
sempelvis fordi det er tvivlsomt, om pengeinstituttet har de forngdne
midler hertil. Tilsvarende mé ldntageren kunne modsztte sig en over-
dragelse til et pengeinstitut, der er beliggende i en jurisdiktion, der kan
vanskeligggre udbetaling af l&net. I relation til kravet om saglighed er
det afggrende saledes, om overdragelse vil vare til vaesentlig ulempe
for ldntageren og om denne ulempe tillige m4 anses for at have veret
upéregnelig i forhold til de komplikationer, der normalt matte opsta
ved en sddan overdragelse, og som ldntageren ex.ante ma antages at
have taget hgjde for.

Selve overdragelsen af 1dngiverens forpligtelser har ofte karakter af
at vare en novation, sledes at det eksisterende skyldforhold mellem
langiver og ldntager erstattes af et nyt mellem den oprindelige 1antager
og den nye langiver. I det praktiske sker dette ved, at den eksiste-
rende og nye langiver nér til enighed om prisen og de gvrige vilkar
for overdragelsen, hvorefter der typisk udfardiges et standardiseret
transfer certificate, der dokumenterer selve overdragelsen. Herved
friggres den oprindelige 1angiver fra sine rettigheder og pligter overfor
ldntageren og evt. andre langivere (i tilfelde af, at der foreligger et
syndikeret 1an). Tilsvarende forpligtes og berettiges den nye ldngiver
overfor ldntageren og evt. andre langivere.

4. Formélsangivelser

Som indledningsvis anfgrt under afsnit 1, indeholder alle ldneaftaler
en eller flere styrings-instrumenter, hvormed lantagerens adfaerd/kre-
ditrisikoen i engagementet kan kontrolleres. Hvor lanet er ydet uden
nogen form for traditionel sikkerhed i form af pant eller kaution,
indtager disse styringsinstrumenter en central rolle.

Det fgrste i rekken af disse styringsinstrumenter er anvendelsen af
formalsangivelser i selve laneaftalen. Sddanne formalsangivelser kan
antage forskellige former og har delvis forskellige funktioner. En type
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formélsangivelser er helt generelle og placeres normalt indlednings-
vis i selve laneaftalen, evt. endda fgr denne i form af en preambel.
Sadanne formaélsangivelser har normalt til formal at stgtte en senere
fortolkning af aftalen, idet de kort beskriver parternes forventninger
til og forudsztninger for selve aftaleindgdelsen. Hvor aftalen er ind-
géet mellem parter, der er hjemmehgrende i et common law land,
eller hvor aftalen i gvrigt matte vere underlagt loven i et common
law inspireret retssystem, har sidanne formalsangivelser tillige det
formal at afklare spgrgsmaélet om consideration, idet pr@amblen i gi-
vet fald praciserer hvilken modydelse lgftegiveren har modtaget som
kompensation for det forhold, at denne har afgivet et Igfte. Ydelsen
af en sddan consideration er som bekendt en betingelse for, at der er
indgdet en bindende aftale. Den ovenstdende type formalsangivelser
er ikke forbeholdt laneaftaler, men forekommer i alle (stgrre) aftaler
nu til dags, ikke mindst som fglge af den pédvirkning fra udlandet som
dansk kontraktspraksis igennem de senere ar er blevet udsat for.

Przamblen og andre helt generelle formalsangivelser har dog ikke
som sddan karakter af at vare styringsinstrumenter. Naturligvis er
det ikke helt uinteressant i forbindelse med en senere tvist, at man i
en preambel har praciseret det, der var baggrunden for ydelsen af
lanet, hvilke overvejelser parterne havde gjort sig i den forbindelse
etc., men som basis for en aktiv lgbende kontrol med lantageren er
de ikke meget bevendte.

Det er derimod den anden type formaélsangivelser, der primart
findes i ldneaftaler. Disse forméalsangivelser er karakteriseret ved,
at de er forholdsvis pracise, og at de relaterer til et og kun et tema,
nemlig til hvilke formal l1&neprovenuet kan anvendes. Det siger i den
forbindelse sig selv, at det fgrste trin i enhver engagementsstyring ma
vare at sikre sig, at det udbetalte 1&n rent faktisk anvendes til det rele-
vante formal, dvs. til de investeringer, der gerne efterfglgende skulle
generere det forngdne cash flow til at forrente og afdrage lénet.

Sddanne klausuler om laneprovenuets anvendelse varierer i form
og indhold. Visse laneaftaler — navnlig dem der alene dokumenteres
via et geldsbrev eller en kortfattet l&neaftale samt et szt serlige for-
retningsbetingelser — beskriver kun ganske generelt ldneformalet, idet
det eksempelvis anfgres, at ldnet skal anvendes som led i l&ntagerens
lgbende driftsfinansiering. Evt. fremgdr ldneformélet endda kun im-
plicit via en bena@vnelse af ldneaftalen som et driftsldn, en drifts-
kredit eller lignende. Sddanne formalsangivelser har kun et ganske
beskedent kontrolelement indbygget, idet den eneste umiddelbare
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formalsstridige anvendelse af lanet synes at vaere det tilfzlde, hvor
lanet anvendes til finansiering af anlegsaktiver, og selv her kan den
narmere afgrensning vaere vanskelig.

Andre gange — navnlig i de store erhvervslan — kan formélsan-
givelsen vare mere udfgrlig, som ndr det eksempelvis anfgres, at
laneprovenuet skal anvendes til erhvervelse af et givet anlegsaktiv,
en virksomhed eller en kontrollerende aktiepost i et andet selskab.

Her er der forholdsvis sn@vre rammer for, til hvilke formal lane-
provenuet kan anvendes, og kontrolelementet er sdledes betydeligt.

Et yderligere kontrolelement kan indlegges, sdfremt ldngiveren i
tilknytning til selve 1dneformélet anf@rer, at dette kun kan udbetales
mod prasentation af en regning eller anden dokumentation for, at den
relevante udgift er afholdt, eller séledes at ldneprovenuet direkte ud-
betales til tredjemand, eksempelvis til szlgeren af den kontrollerende
aktiepost. Denne fremgangsméde — der i @vrigt hyppigt anvendes i
relation til byggeldn — giver en maksimal kontrol med l&neprovenuet
og dets anvendelse.

En generel svaghed ved anvendelse af formdlsangivelser som
styringsinstrument er naturligvis, at penge er fungible. En bestem-
melse om, at et l&n alene kan anvendes til finansiering af bestemte
investeringer, hindrer naturligvis ikke lantageren 1 indirekte at an-
vende l4net til andre investeringer, sdfremt lanet friggr ellers bunden
likviditet.?’>Sddanne problemer mé imidlertid hdndteres via andre af
de styringsmekanismer som l&ngiveren har til sin disposition, eksem-
pelvis via inds®ttelse af passende covenants.

Det forhold, at formalsangivelserne kan vere mere eller mindre
pracise, er imidlertid ikke altafggrende for, hvor stor en kontrol de
forlener langiveren. Der ma tillige tages stilling til, hvorledes de rent
juridisk skal rubriceres og i tilknytning hertil hvilke retsvirkninger,
der er knyttet til tilsideszttelsen af sddanne formalsangivelser. I den
forbindelse defineres begreberne oplysning, hensigtserklering og lgfte
i afsnit 4.1., mens afsnit 4.2. sgger at foretage en retlig kvalifikation
af formalsangivelserne og klarlegge retsvirkningerne af en sadan
kvalifikation.

275. Jf. tillige Cresswell m.fl.: Encyclopaedia of Banking Law. F 1121.
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4.1. Lofter, oplysninger og hensigtserklaringer

Efter traditionel opfattelse?’® kan et /gfte defineres som det forhold, at
en person (lgftegiveren) overfor en anden person (lgftemodtageren)
tilkendegiver, at fgrstnevnte patager sig en forpligtelse eller en byrde
af en given karakter. Supplerende kreves det, at denne tilkendegivelse
er udtryk for en beslutning om at forpligte sig i overensstemmelse
med lgftets indhold. Udsagn, der alene vedrgrer overvejelser om
evt. i fremtiden at forpligte sig, har sdledes ikke lgftevirkning, lige-
som mere generelle udsagn om en stillingtagen til visse punkter i en
stgrre forhandlingskontekst normalt ikke har Igftevirkning, sdfremt
der ikke efterfglgende opnds enighed om de udestdende punkter, jf.
Ussing: Aftaler (3.udg.1950) s. 34.277 Tilsvarende er det ikke enhver
tilkendegivelse, der har lgftevirkning, idet det navnlig mé kraves,
at udsagnet er tilstrekkelig bestemt med hensyn til den byrde, som
lpftegiveren patager sig. Forpligtelsens indhold md séledes kunne
fastsl&s med en vis sikkerhed, ligesom det mé& kunne konstateres,
under hvilke omstendigheder forpligtelsen skal opfyldes. En sddan
fiksering behgver dog ikke ngdvendigyvis at fglge af lpftet selv, for det
kan have lgftevirkning.

Der er séledes intet til hinder for at tillegge udsagnet lgftevirkning,
selvom det er modtageren eller evt. en tredjemand, der skal fastsaette
lpftets n@rmere indhold.?’® Endelig anfgres det i den traditionelle
lere, at tilkendegivelsen skal have et sddant indhold, at der er grund
til at lade den fa retsvirkning som et lgfte.?’”? Heri ligger, at udsagnet
ngdvendigvis ma have retshandelsegenskaber,28? siledes at det gér ud
pé at stifte, oph@ve eller forandre en ret.?8!

Til forskel fra ovenstadende er en oplysning kendetegnet ved ikke
at have sddanne retshandelsegenskaber. En oplysning tilsigter séledes

276. If. Ussing: Aftaler (3.udg. 1950) s. 32 ff.

277. Der er alene tale om et udgangspunkt. jf. U 1977.927 H om en entreprisekontrakt,
der blev forhandlet i flere omgange.

278. Jf. Ussing: Aftaler (3.udg. 1950) s. 34. Mere betznkelig md man vare overfor de
situationer, hvor det er Igftegiveren selv, der fastlegger Igftets nermere indhold.
Her taler visse forhold for ikke at tilkende sddanne udsagn lgftevirkning, med min-
dre lpftegiverens fastleggelse skal ske inden for visse bestemte — og forholdsvis
sn@vre — rammer.

279. Jf. Ussing: Aftaler (3.udg. 1950) s. 37.

280. Se Iversen: Stgtteerkleringer (1994) s. 62 for dette udtryk.

281. Et udsagn om at fejre Nytdrsaften sammen med sin udkarne er derfor ikke et Ipfte,
uanset at det er udtryk for en forpligtelse og er tilstrekkeligt bestemt til at kunne
hindhaves. Uanset at det sdledes ikke er retligt forbindende, kan konsekvenserne
af en tilsidesazttelse af et sddant udsagn i det praktiske vare ganske betydelige.
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